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PROLOGO

La informacion corporativa se enfrenta a mayores demandas por
parte de sus usuarios en un entorno econémico mas turbulento,
con crecientes riesgos climaticos. Esta informacion es una pieza
clave en la gestion empresarial, en el funcionamiento de los
mercados y en la toma de decisiones de los agentes econémicos.
En un contexto global cada vez mas consciente de los desafios
ambientales y sociales, la informacion sobre sostenibilidad ha
adquirido una importancia sin precedentes, ampliando la
informacioén proporcionada por la informacion financiera.

El contexto europeo viene determinado por la Directiva de
Reporting de Sostenibilidad Corporativa (CSRD), las Normas
Europeas de Informacion de Sostenibilidad, la Directiva de Due
Diligence en materia de sostenibilidad y el Reglamento UE sobre
taxonomia para inversiones sostenibles que, entre otras
cuestiones, establecen marcos robustos para la informacién no
financiera. Aunque estamos viviendo un momento de pausa o de
“parada del reloj”, simplificacibn normativa y aumento de los
umbrales que establecen la obligacién de elaborar el informe de
sostenibilidad en la actual propuesta Omnibus, en cualquier caso,
el marco normativo supone mayores requisitos informativos sobre
los impactos ambientales, sociales y de gobernanza (ESG), no sé6lo
para las empresas obligadas, si no también, “aguas abajo” a los
proveedores de éstas.

Este entorno presenta varios retos significativos. Las empresas
deben adaptarse a nuevos estandares y requisitos de reporte, que
pueden implicar cambios sustanciales en sus sistemas de gestion
y recopilacién de datos. Ademas, la interoperabilidad de los datos
entre los distintos marcos de informacién de sostenibilidad y la
coherencia en los informes son esenciales para garantizar que la
informacion sea comparable y util. Otro desafio critico es asegurar
la calidad de la informacién reportada, lo que requiere mecanismos
de verificacién robustos y la capacitacion adecuada de los
profesionales involucrados.



Sin embargo, estos retos también generan grandes
oportunidades. La adopcién de estas politicas puede impulsar la
innovacion en la gestion corporativa, la inteligencia artificial y las
TIC, fomentando el desarrollo de nuevas herramientas y
metodologias para el reporting corporativo. Ademas, la
transparencia y la responsabilidad corporativa mejoradas pueden
fortalecer la confianza de los inversores, clientes y otras partes
interesadas, traduciéndose en ventajas competitivas para las
empresas.

Por ultimo, el desarrollo de la informacion de sostenibilidad plantea
el reto de su conectividad con la informacion financiera, cuestion
que se encuentra en un estado incipiente. Asimismo, la mas
consolidada informaciéon financiera esta viviendo un cambio de
paradigma, de la utilidad para la toma de decisiones al interés
publico.

Del mismo modo, la informacién financiera también se enfrenta a
notables desafios y retos, como el registro y reporting de los
criptoactivos, importantes mejoras en determinadas areas como los
intangibles, flujos de caja, segmentos de negocios, informacion
sobre impactos climéaticos en los estados financieros, etc.

Por consiguiente, toda la informacion corporativa ha de estar
presidida y guiada por el interés publico.

Esta monografia redne 32 trabajos de investigacién en el contexto
de la informacién corporativa, abarcando diversos temas desde
distintas perspectivas, como la materialidad de la informacién de
sostenibilidad, la importancia del control interno en la informacién
de sostenibilidad, la taxonomia de la UE, estudio de casos sobre
informacion no financiera, marcos de informacién financiera,
reporting sobre ODSs, etc.

En ella han participado 68 autores diferentes procedentes de
varios paises que abordan distintos problemas de investigaciéon
empleando diferentes metodologias.



Con ello, la monografia aborda distintas problematicas de la
informacién corporativa, aportando no sélo nuevos hallazgos y
evidencias sino también conocimiento susceptible de aplicacion
practica.

MILAGROS BRAVO-SELLES
NATALIA LAJARA DE CAMILLERI
ALICIA MATEOS-RONCO
FERNANDO POLO-GARRIDO
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ASSESSMENT OF NON-FINANCIAL REPORTING PRACTICES:
BENCHMARKING SPANISH MUNICIPALITIES IN THE 2030
AGENDA CONTEXT
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University of Santiago de Compostela

MANUEL RIEIRO-GARCIA
University of Santiago de Compostela

CRISTINA AIBAR-GUZMAN
University of Santiago de Compostela

BEATRIZ AIBAR-GUZMAN
University of Santiago de Compostela

1. INTRODUCTION

In September 2015, during the 21st Conference of the Parties
(COP21) held in Paris, the 193 member states adopted the 2030
Agenda for Sustainable Development, marking a significant
milestone in global efforts to address climate change. This
framework is based on three fundamental commitments: the
achievement of global sustainability, the eradication of poverty,
and the fostering of prosperity for all (UN, 2015). The 2030
Agenda sets forth a detailed plan of action, articulated in 17
Sustainable Development Goals (SDGs) and 169 associated targets
to be achieved by 2030. The comprehensive nature of the SDGs
emphasizes the interdependence of social, environmental, and
economic objectives, establishing a holistic framework for
addressing global challenges (Garrido-Ruso et al., 2022).

Local governments must report on their sustainability initiatives to
demonstrate accountability and set an example for other
organizations (Rieiro-Garcia et al., 2023b). It is crucial for
municipalities and stakeholders to understand their progress in
SDG implementation, identify priority actions and address
challenges in achieving the 2030 Agenda. Evaluating the
advancement of municipalities provides a beneficial framework for
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understanding the context and pursuing enhanced outcomes.
Benchmarking is a strategic tool for measuring, comparing and
enhancing local government performance on SDGs (Guarini et al.,
2022). Best practices and comparative assessments help optimize
public policy and promote transparency and accountability, which
are key to effective local governance (Brusca et al., 2016).
Benchmarking helps local governments identify strengths, areas for
improvement, and accelerate progress on 2030 Agenda
commitments. Benchmarking helps local governments design and
implement data-driven public policies aligned with sustainable
development goals. It allows them to monitor progress and adopt
innovative strategies from peer institutions, enhancing their
capacity to achieve SDG targets.

Several studies (Rieiro-Garcia et al., 2023b; Nicolo et al., 2023)
highlight the importance of SDG disclosure by local governments
and the measurement of their SDG performance. However, the
strategic role of benchmarking in improving local governments’
SDG performance and driving SDG progress remains unclear,
especially in heterogeneous socio-demographic and political
contexts (Rieiro-Garcia et al., 2023a). This study aims to contribute
to the benchmarking literature by assessing the SDG commitment
of Spain’s largest municipalities (population > 75,000) based on
non-financial information disclosures related to the 2030 Agenda
published on their websites between 2016 and 2022.
Furthermore, the results are compared with those from ltaly and
Portugal, two countries with similar socioeconomic characteristics
to Spain (Monteiro et al., 2023), to provide a broader perspective.

The results for 102 municipalities (714 observations) reveal that
between 2016 and 2022, the level of SDG commitment among
Spanish local governments was relatively low, with an average
disclosure rate of 37.2% over the period. However, there was a
notable increase, from 34.06% in 2016 to 40.40% in 2022. The
results also show a preference among Spanish municipalities to
disclose information related to social and environmental goals,
particularly SDG8, SDG11, SDG13-15, and SDG4. They highlight
significant differences in the contribution of municipalities to the
achievement of the SDGs, with considerable dispersion across



cities for the same goal. A Coruiia and Barcelona show the highest
commitment to SDG disclosure, at over 70%, suggesting that
demographic and socioeconomic factors may influence
municipalities’ commitment to the 2030 Agenda and SDG-related
disclosure. Despite the generally low level of SDG commitment,
Spanish municipalities outperform those in Portugal and Italy,
where SDG disclosure is significantly lower.

This study contributes to existing literature on the subject through
the assessment of Spanish local governments' progress in
achieving the SDGs and positions each municipality in relation to
the 2030 Agenda. It identifies areas of strong and weak
performance and evaluates Spain's position regarding
sustainability-related information. This approach sheds light on the
challenges and discrepancies across European countries about
local government compliance with the 2030 Agenda.

2. BENCHMARKING IN LOCAL ENTITIES AND ITS CONTRIBUTION TO THE
ACHIEVEMENT OF THE SDGS

As a governance tool, benchmarking has become increasingly
prominent to improve organizational performance and
competitiveness, as well as transparency and accountability (Zope
et al., 2019). By enabling comparative analysis across local entities
in different geographic contexts, benchmarking facilitates
knowledge sharing and the replication of successful strategies,
thereby promoting the efficient use of public resources and
accelerating progress toward established goals (Zope et al., 2019).
Moreover, it fosters a culture of continuous improvement by
encouraging local entities to engage in regular self-assessment,
goal-setting, and internal reforms to improve performance (Phillis
et al, 2017). However, benchmarking can also have certain
limitations, potential limitations, such as reinforcing technocratic
tendencies, and potentially undermining local autonomy (Lecavalier
et al., 2023).

In an analysis of 27 US and Canadian cities, Egilmez et al. (2015)
found that CO2 emissions and public transport as critical
sustainability factors, with New York ranking highest and Cleveland
ranking lowest. Shmelev and Shmeleva (2019) compared 14 global
megacities identifying that Singapore is leading in environmental



sustainability, Tokyo in economic and social areas, and London and
Tokyo in smart city performance, while Shanghai, Los Angeles, and
Rio de Janeiro ranked the lowest. Zope et al. (2019) emphasized
the important role of sustainable transport in Indian cities, while
Phillips et al. (2017) ranked 106 cities globally, with European
cities leading and African, Asian, and South American cities scoring
lower, citing waste, emissions, crime, and poverty as key challenges.
In the Spanish context, Rebolledo-Leiva et al. (2023) found that 14
out of 31 cities, including Valencia, Zaragoza and Pontevedra, were
not eco-efficient, spread across the country, including the islands.

Benchmarking is recognized as a valuable mechanism for
simultaneously advancing the SDGs across regions (D’Adamo &
Gastaldi, 2022). It facilitates a comprehensive view of the
multifaceted role of local governments in implementing these
global sustainability goals (Rebolledo-Leiva et al., 2023). Effective
urban development strategies aligned with the SDGs often rely on
robust benchmarking and inter-municipal cooperation, fostering
resource efficiency and knowledge transfer (Guarini et al., 2022).
Established frameworks, such as the Global Covenant of Mayors for
Climate & Energy (GCoM), the UN City Prosperity Index (CPI), the
ISO 37120 standard, and locally tailored SDG indicators, facilitate
these processes by enabling comparisons and the dissemination of
best practices, thereby facilitating the achievement of the SDGs
(Osman et al., 2021).

Nevertheless, while benchmarking frameworks by supranational
organizations and national governments can promote policy
convergence and upward harmonization, their use can force local
governments to implement standardized solutions that may not be
in line with local contexts and priorities (Nicolo et al., 2023),
potentially undermining local autonomy and diversity (Lecavalier et
al., 2023). A balanced approach that integrates best practices
while respecting local autonomy and recognizing the complex
social and environmental challenges of the SDGs, is therefore
essential (D'Adamo et al., 2022).

3. MATERIALS AND METHODS
This study examines SDG disclosure trends in Spanish

municipalities from 2016 to 2022, focusing on 102 large
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municipalities (population >75,000 inhabitants) as defined by
Article 121 of Law 57/2003. In this sense, larger cities were
selected because of their higher capacity and availability of
resources for sustainability disclosure (Rieiro-Garcia et al., 2023b).

The data was collected through a content analysis of municipal
websites, based on a list of 60 items related to the 17 SDGs. SDG
9, SDG 10, SDG 12 and SDG 16 were excluded due to their broad
scope and to avoid redundancy with other SDGs, like SDG 11 and
SDG 17. Additionally, SDG13, SDG14, and SDG15 were grouped
to enhance comparability between the geographical differences. A
scoring criterion was applied, assigning 1 for each item disclosed
per year, and O otherwise (Rieiro-Garcia et al., 2023b). In total, this
analysis resulted in a panel dataset of 714 observations.

To assess the level of SDG disclosure, we developed the
Sustainable Development Goals Reporting Index (SDGRI), an
aggregate index that quantifies the level of SDG-related
information disclosed by the sampled municipalities during the
study period. It is calculated as the total number of items disclosed
for each year divided by the total number of items assessed (60),
by using the following formula:

A similar approach has been used in previous studies, such as those
by Rieiro-Garcia et al. (2023b), and Monteiro et al. (2024). To
obtain the data, each researcher independently extracted
information from the landing page of each municipality and coded
the data, discussing any discrepancies to ensure harmonized
results. To minimize potential biases in the extracted data, a
standardized methodology was defined, which is shown in Figure
1.



FIGURA 1. Content analysis procedure of municipalities’ websites
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4. RESULTS

Overall, the commitment to disclose SDG-related information
remains relatively low, with an average disclosure rate of 37.22%.
Nonetheless, the data reveals a positive trend over the period,
showing an average increase of 6.34%, from 34.06% in 2016 to
40.40% in 2022. Importantly, the contribution of municipalities to
the SDGs varies significantly, ranging from 16.24% (SDG17) to
66.63% (SDGS).

SDG8 stands out as the most prioritized goal, with an average
disclosure rate of 66,63% and a notable increase of 13.73% over
the period, rising from 57.25% in 2016 to 70.98% in 2022. At a
lower but still significant level, SDG11, SDG13-15 and SDG4 have
disclosure rates between 41% and 46%, with an average growth
between 4% and 9%. SDG1, SDG3, SDG5, SDG6, and SDG7
display moderate disclosure rates, ranging from 31% to 36%. In
contrast, SDG2 and SDG17 show the lowest levels of commitment,
with disclosure rates of 29,23% and 16,24%, respectively. SDG17
experienced a decline of 3.19% over the period. Figure 2 shows
the evolution over time of municipalities' commitment to each SDG,
highlighting a strong preference for SDG8, SDG11, SDG13-15 and
SDG4, which has increased over time. Conversely, commitment to
SDG17 has decreased over the study period.



FIGURA 2. SDG descriptive analysis

Source: Prepared by authors

At the individual level, A Coruna and Barcelona are the most
proactive cities, with average SDG disclosure rates of 72.38% and
71.67%, respectively. However, A Corufia experienced a decrease
of 3.33% over the period, from 65% in 2016 to 61.67% in 2022,
while Barcelona’s SDG commitment increased by 1.67%, from 70%
in 2016 to 71.67% in 2022. On the other side of the spectrum,
Melilla and Ourense have the lowest SDG commitment levels, with
average disclosure rates below 20% of information. Melilla’s SDG
disclosure rate remained stagnant at an average of 23.33%, while
Ourense’s disclosure level increased from 10% in 2016 to 21.67%
in 2022.

Table 1 categorises Spanish municipalities by their commitment to
disclosing information on the Sustainable Development Goals
(SDGs), organised into quartiles. The top quartile (Q4)
demonstrates a notable commitment to approximately half of the
Sustainable Development Goals (SDGs). These municipalities
demonstrate a notable dedication to SDG8, SDG11, SDG13-15,



and SDG4. SDG17 is the least prioritised, with cities such as
Algeciras, Mostoles, and Torrevieja falling within the lowest
quartiles. Twenty municipalities, including Lugo, Céaceres and
Palencia, lack commitment to SDG disclosure. Enhancing awareness
and encouraging action in these municipalities would better align
them with the SDGs.

The geographical distribution of municipalities in terms of SDG-
related disclosures for the period 2016-2022 is shown in Figure
3. The municipalities with the highest SDG commitment are in the
regions of Galicia (A Corufa), the Basque Country (Bilbao, Vitoria-
Gasteiz and Donostia-San Sebastian), Catalonia (Barcelona), the
Community of Valencia (Valencia) and the Community of Madrid
(Madrid).

FIGURA 3. SDG Disclosure Index by municipalities, 2016-2022.
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TABLA 1. SDGs panel in Spanish municipalities

Municipality SDG 1 SDG 2 SDG 3 SDG 4 SDG S SDG 6 SDG 7 SDG 8 5DG 11 SDG 13-15 SDG 17 Total Municlpality SDG 1 SDG 2 5DG 3 4 SDG 5 5DG 6 SDG 7 SDG 8 SDG 11 SDG 13-15 SDG 17 Total
A Corufia Salamanca [ |
Barcelona Chidana de la Fronters [
Valencla Huelva . |
Bilbas Jerez de la Frontera [ ] [ ]
Madrid Orihuela
Denostia Palencia
Santander Almeria
Vitor a-Gasteiz [ ] Badalona
Valladolid Puerto de Sta Maria
Zaragoza [ | Chesres
Getxo Arom
Barakaldo [ | Méstoles
Albacete Leén
Sevilla San Femande
Gijen Mijas.
Cartagens. Terrassa
Rubi Vélez Malaga
Pamplona Marbella
Torrent Roquetas de Mar
Casteilé de la Plana Tekde
Santa Coloma de Gramenet Granada
Alicante Ls Laguna
Ciudad Real Duos Hermanas
Toledo Getafe
Elche Talavera de Ia Reina
L'Hospitalet de Lobregat Alcobendas
Mélage 1 | Cadiz
Oviede Sabadell
Fuengirola Vi
Logrofio Aleoresn
Mataré Santa Cruz de Tenerife
Murda Cordoba
Tarragena Pozuelo de Alarcn
Guadalsjara Rivas-Vaciamadrid
Girona Jaén
Las Palmas de Gran Canaria
El Ejido [ | | Burgos
Torrevieja Parla
Aviks [ [ | Torrején de Ardez
Lorea Ceuta
Reus Rozas de Madrid, Las [ ]
Ueida San Sebastian de los Reyes [N I [ [ T 1 [ ] [ |
Manresa Valdemero | ]
Badajor [ ] Fuenlabrada
Cornella de Lobregat Pomeedra
Algecitas [ | Santiago de Compostela
Sant Boi de Liobregat Alcalé de Henares
Sant Cugat del Vallés Leganés
Paima [ ] Coslada
Gandia Melilla
Alcald de Guadaira [ | Ourense

Source: Prepared by authors



5. DISCUSSION

This study examines the commitment of Spanish municipalities to
the SDGs, revealing an average level of disclosure of SDG
information of 37.2%. Despite this low baseline, a positive trend
emerged over the analysis period, with disclosure increasing from
34.06% in 2016 to 40.40% in 2022. These findings are in
consistent with those of Rieiro-Garcia et al. (2023a), who examined
the SDG disclosures of 102 Spanish municipalities from 2016 to
2021 and found a comparable average disclosure rate of 36.66%,
a sign of limited commitment to the SDGs but gradual progress.

However, the findings underscore the pressing need for further
progress in SDG implementation and disclosure, given the timeline
of the 2030 Agenda, and the urgency for local governments to
intensify their efforts to achieve the SDGs (Benito et al., 2023). This
situation is further complicated by regional disparities, which
significantly  influence  municipalities’ SDG  commitment,
highlighting the importance of policies adapted to the specific
contexts of each municipality, suggesting that socio-demographic
factors affect SDG implementation and reporting, with larger
municipalities and those with a higher dependent population
showing greater commitment to and transparency on the SDGs
(Rios et al., 2024). For instance, cities such as A Coruiia, Barcelona,
Valencia, Bilbao and Madrid show greater commitment to the SDGs,
highlighting the influence of factors such as population size and
density or dependent population on SDG commitment. The higher
disclosure rates for SDG8, SDG11, SDG13-15 and SDG4 also
suggest that local contexts and priorities shape SDG
implementation, with a notable focus on social and environmental
goals, while governance issues remain relatively underrepresented.

Moreover, our findings, consistent with Rieiro-Garcia et al. (2023a),
indicate that the COVID-19 pandemic served as a turning point in
municipalities' commitment to the SDGs. The pandemic spurred
significant shifts in government priorities, in the way local
governments deliver public services to citizens (Martinez-Cérdoba
et al., 2021), and in digital information sharing (Hartanto & Siregar,
2021). In this sense, municipalities have placed more emphasis on
the SDGs related to people and prosperity.



The analysis further suggests that Spanish municipalities’
commitment to the SDGs is influenced by several socio-
demographic, financial, and geographic factors. These elements
have a significant impact on which SDG-related actions are
prioritized or postponed, and on the capacity of municipalities to
implement them. For example, Vitoria-Gasteiz, highlighted in this
study and in works by Lo-lacono-Ferreira et al. (2022), and Rieiro-
Garcia et al. (2023a) for its strong SDG commitment, is the Spanish
city with the highest per capita income and is in the northeastern
region of Spain, an area identified as particularly committed to the
SDGs (Rieiro-Garcia et al., 2023a). This finding aligns with studies
from other European countries, such as Italy (D'Adamo et al., 2022)
and Portugal (Monteiro et al., 2024), which similarly underscore
the influence of cities’ geographic location on their SDG
commitment.

As mentioned above, Nicolo et al. (2023) found SDG information
disclosure rates of 40% in Spanish municipalities and 21% in
Italian municipalities in 2022, while Monteiro et al. (2024) found
that only 11.80% of Portuguese municipalities disclosed SDG-
related information in 2023. Comparing these results with ours, it
can be said that Spain performs better in relation to the 2030
Agenda than ltaly and Portugal, two southern European countries
that share cultural and historical characteristics, linguistic
similarities, and overlapping social traditions, which could be
attributed to the stronger commitment of the Spanish central
government to the 2030 Agenda (Rieiro-Garcia et al., 2023b).

6. CONCLUSIONS

This study highlights the effectiveness of benchmarking as a
powerful tool to assess and improve local governments'
contributions to the 2030 Agenda and the SDGs. Our analysis of
large Spanish municipalities provides actionable insights into the
extent and nature of their commitment to sustainable development
and highlights the value of benchmarking in guiding both policy
and practice.
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The findings have several practical implications for policymakers
and local government officials. First, benchmarking results can
inform the allocation of resources to ensure that municipalities with
limited capacity receive the support they need to effectively achieve
their sustainability goals. In addition, insights from our analysis can
guide the design of policies that prioritize transparency and
accountability in local SDG reporting, fostering greater public trust
and engagement. The findings can also serve as a tool for
identifying best practices in SDG disclosure, fostering a culture of
learning and adaptation across municipalities, and helping to
ensure a consistent approach to the ambitious goals of the 2030
Agenda.

While this study provides a comprehensive overview of SDG
disclosure trends, certain methodological limitations should be
acknowledged. Our reliance on content analysis of municipal
websites may not fully capture all SDG-related activities, especially
in cases where relevant information is not readily disclosed online.
Additionally, focusing on larger municipalities may limit the
generalizability of the findings to smaller municipalities, where
resource constraints and organizational structures may affect SDG
engagement differently. Finally, excluding some SDGs due to data
consistency concerns may affect the comprehensiveness of the SDG
Reporting Index, although this approach aimed to increase data
reliability. Future research could build on this study by expanding
its scope to include smaller municipalities, thus providing a more
nuanced understanding of SDG engagement in different local
contexts.
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LA DIRECTIVA CSRD Y LOS ESTADOS DE INFORMACION
NO FINANCIERA (EINF) EN EL IBEX35. DE LA DIVULGACION
A LA ESTRATEGIA

ISABEL GIMENEZ ZURIAGA
Fundacién de Estudios Bursdtiles y Financieros

1. INTRODUCCION

La Global Reporting Iniciative (GRI)' se puso en marcha con el
objetivo de sistematizar y estandarizar los indicadores de
sostenibilidad, mejorando la transparencia en los mercados, y con
el objeto de liderar un movimiento que impulsar empresas y
sociedades mejores. El punto de partida fue el cumplimiento de la
Ley.

El objetivo de esta metamorfosis empresarial pasa por recuperar la
esencia de la sostenibilidad corporativa, minimizando los impactos
negativos y maximizando los impactos positivos asociados al
desarrollo econémico, social y ambiental, con un reporting de
informacién no financiera fundamentado en una serie de
indicadores reunidos en un informe anual.

Aunque ha habido avances en el cumplimiento regulatorio, ha sido
mucho mas limitado el avance de las empresas que han presentado
Estados de Informacién no Financiera (EINF) en el camino hacia
modelos de negocio sostenibles.

La Directiva CSRD deberia ayudar a mejorar el impacto, al estar a
caballo entre el cumplimiento y el desempefio, exigiendo a las
empresas no solo reportar datos del ejercicio en curso, sino
también fijar objetivos y métricas a corto, medio y largo plazo en
las tres dimensiones de la sostenibilidad (ESG).

' GRI, 1997.



La ponencia analizara la evolucién del reporting en sostenibilidad
en las empresas del IBEX35 desde 2018 hasta 2023, destacando
los logros alcanzados, retos futuros pendientes, y mostrando una
hoja de ruta a partir de la CRSD.

Parece que, aunque ha habido avances en el cumplimiento
regulatorio, el avance de las empresas que han presentado Estados
de Informacion no Financiera en el camino hacia modelos de
negocio sostenibles ha sido mucho mas limitado.

El objetivo de la GRI era sistematizar y estandarizar los indicadores
de sostenibilidad, no solo fue dotar de transparencia a los
mercados en los aspectos no financieros de las empresas sino,
sobre todo, liderar un movimiento que perseguia impulsar
empresas mejores para construir sociedades mejores. Ello requeria
recuperar la esencia misma de la sostenibilidad corporativa, y
minimizar los impactos negativos y maximizar los positivos
asociados al desarrollo econémico, social y ambiental, tomando
como base de partida el cumplimiento de la Ley.

Con esta idea en mente, la de tener claro que el objetivo ultimo del
proceso de transformacién sostenible es impulsar empresas
mejores para construir sociedades mejores, se puede disefar un
itinerario de trabajo que conste de tres fases y que, de forma
intuitiva, ya estan siguiendo todas las empresas del IBEX35.

Todo ello en el contexto de la CSRD? Directiva que se mueve desde
el cumplimiento hacia el desemperio, al exigir a las empresas no
solo reportar datos del ejercicio en curso, sino también fijar
objetivos y métricas a corto, medio y largo plazo en las tres
dimensiones de la sostenibilidad (ESG) para conseguir un impacto
real positivo.

Las tres fases del itinerario hacia la transformacion sostenible
serian las siguientes:

2 Directiva 2022/2464 (CSRD), 2022.



Fase 1: Cumplimiento.

Objetivo: Implantar los mecanismos de control y supervisiéon en los
organos de gobierno en el proceso regulatorio de equiparar la
informacién no financiera a la financiera.

TABLA 1. Fases del itinerario hacia la transformacién sostenible

Fase Objetivo

Fase 1 Implantar los mecanismos de control y

. supervision en los 6rganos de gobierno.
Cumplimiento P 9 9

En el proceso regulatorio equiparar la
informaciéon  financiera con la no
financiera

Fase 2 Mejorar los principales indicadores de
desempefio en <cada una de las
dimensiones de la sostenibilidad (ESG)
para un determinado periodo de tiempo,
para lo que es necesario establecer
objetivos y métricas a corto y a medio

Mejora de resultados

plazo.
Fase 3 Crear valor distribuido para los
stakeholders, impulsando empresas

Impacto . .
mejores que generen sociedades

mejores, mediante la reduccion de los
impactos negativos y la maximizaciéon de
los impactos positivos. Para ello hay que
implantar objetivos y metas a largo plazo

Fuente: Adaptado de EY, 2024

En esta primera fase, el objetivo es implantar los mecanismos de
control y supervision en los o6rganos de gobierno para dar
respuesta al proceso regulatorio de equiparar la informacién no
financiera a la financiera. No olvidemos que la ley de Sociedades



de Capital® confiere al consejo de administracion responsabilidades
equivalentes respecto de ambas informaciones, la financiera y la no
financiera, y que la madurez de los mecanismos que han
implantado las empresas para controlar y supervisar ambas
informaciones distaba mucho de ser la misma que en 2018. Hoy,
tras cinco afios de vigencia de la ley, la situacién es diferente. Se
aprecia como el gap de madurez entre los instrumentos de control
y supervision de las informaciones financieras y no financieras se
ha ido reduciendo progresivamente. Como dato, quiza, mas
relevante, destaca que los sistemas de control interno de la
informacién no financiera (SCINFF), han crecido significativamente,
pasado del 17% en 2020 al 34% en 2022; apenas un 1% de las
compaiiias del IBEX35 contaba con estos sistemas en 2018.

Fase 2: Resultados o desempefio.

Objetivo: Mejorar los principales indicadores de desempefno en
cada una de las dimensiones de la sostenibilidad (ESG) en un
periodo determinado de tiempo, para lo que es necesario fijar
objetivos y métricas ciertas a corto y medio plazo.

El objetivo de esta segunda fase es mejorar los principales
indicadores de desempeio en cada una de las dimensiones de la
sostenibilidad (ambiental, social y gobernanza) en un periodo de
tiempo determinado, para lo que es necesario haber fijado
objetivos y métricas a corto y medio plazo. Se observan mejoras
en algunas métricas, pero no se aprecian grandes avances en
conjunto. Entre los avances de las empresas del IBEX35 en el
periodo 2018-2022 destacan los siguientes: el porcentaje medio
de energia renovable consumida ha aumentado un 118%; el
consumo eléctrico de las empresas ha disminuido un 58,83%; el
porcentaje de mujeres en 6rganos directivos de las empresas y en
los consejos de administracion ha crecido de media un 12,51% y
un 75,28%, respectivamente. Pero aun quedan aspectos por
mejorar; entre otros, para el periodo 2018-2022, destacamos
estos: la brecha salarial entre hombres y mujeres se ha

3 Articulo 529, ter. a de la Ley 31/2014 de Sociedades de Capital.



incrementado un 14,1%,; la cantidad media de horas de formacién
por empleado disminuy6 un 8,46%; o el consumo total de agua se
incrementd de media un 17,91%.

Fase 3: Impacto

Objetivo: Crear valor distribuido para los stakeholders, impulsando
empresas mejores que construyen sociedades mejores, mediante la
reduccién de los impactos negativos y la maximizacién de los
positivos. Para ello es necesario fijar objetivos y metas ciertas a
largo plazo.

El objetivo de esta tercera y uUltima fase es crear valor a largo plazo
para los stakeholders, impulsando empresas mejores que
construyan sociedades mejores, mediante la reducciéon de los
impactos negativos y la maximizacién de los positivos.

Para ello es necesario fijar objetivos y metas ciertas a largo plazo;
y para conseguir metas a largo, primero hay que fijar objetivos
parciales en el corto y en el medio plazo. Por eso, dado que en
2025 las empresas del IBEX35 tendran que reportar los datos del
ejercicio 2024 conforme a los requerimientos de la nueva Directiva
CSRD*y los Estandares Europeos de Sostenibilidad (ESRS)°®, parece
interesante comprender como este grupo de compaifias estan
preparadas para dar respuesta a la nueva regulacion.

La nueva directiva CSRD deberia ayudar a mejorar el impacto,
porque establece la necesidad de que, para cada uno de los 10
estandares ESG, se establezcan la estrategia, las metas y los
objetivos a corto, medio y largo plazo. Esto deberia ayudar a
mejorar el impacto. Y, en este sentido, los datos de hoy dejan algun
interrogante de cara a mafana: el porcentaje de empresas que
dicen contar con estrategias de sostenibilidad que incorporan
objetivos cuantificables y medibles cae 6 puntos porcentuales: del
97% en 2021 al 91% en 2022.

+ Directiva 2022/2464 CSRD, 2022
5 ESRS, 2023.



La Directiva CSRD gravita directiva esta a caballo entre el
cumplimiento y el desempeno, al exigir a las empresas no solo
reportar datos del ejercicio actual, sino también fijar objetivos y
métricas a corto, medio y largo plazo en las tres dimensiones de la
sostenibilidad (ESG) para conseguir un impacto real positivo.

Como en tantas otras cosas, conviene recurrir a las fuentes para
entender por qué y para qué se hacen las cosas. La responsabilidad
de las empresas por su impacto en la sociedad es aquella que,
respetando la legislacion aplicable en cada estado miembro, se

concreta en dos objetivos®:

1) Maximizar la creacién de valor compartido para la sociedad
en sentido amplio.

2) Minimizar las consecuencias adversas mediante la
identificacion, prevencion y atenuacién de estas. En esta
definicion se introducen las bases del itinerario hacia la
transformacion sostenible anteriormente descrito: respetar
la legislacién aplicable y trabajar hacia el impacto,
maximizar los impactos positivos y minimizar los negativos.
Entender de dénde venimos, ayudara a entender a dénde
vamos”

La CSRD fue adoptada por el Parlamento Europeo y el Consejo en
noviembre de 2022, publicada en el Diario Oficial de la UE en
diciembre de 2022, y entrara en vigor de manera escalonada entre
2024 y 2028.

La CSRD establece que las compaiias dentro de su alcance
deberan presentar su informacion no financiera de acuerdo con
unos estandares comunes, con el fin de homogeneizar en mayor
medida la informacién publicada por las compaiias de la Unién: los
“European Sustainability Reporting Standards” (ESRS).

El 31 de julio de 2023, la Comision Europea adopté por
Reglamento Delegado el primer conjunto de ESRS. Este primer
conjunto de estandares establece requisitos de divulgacion (DR en
adelante, por sus siglas en inglés) transversales y tematicos para la
divulgacion de informacion medioambiental, social y de

6 Directiva 2014/95 NFRD, 2014.
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gobernanza a partir del 1 de enero de 2024 para companias ya
sujetas a la Directiva de Informacién No Financiera’ (NFRD, por
sus siglas en inglés) (informando en 2025 sobre datos de 2024).
A partir del 1 de enero de 2025 para grandes compaiias que
actualmente no estan sujetas a la NFRD (informacion en 2026
sobre datos de 2025). A partir del 1 de enero de 2026 para pymes
cotizadas y otras compaiias (informando en 2027 sobre datos de
2026). Las pymes pueden retrasarlo hasta 2028.

2. LA GOBERNANZA DE LA SOSTENIBILIDAD

El Consejo de Administracion ha continuado desarrollando los
instrumentos de control y supervisién sobre la informacién no
financiera. Desde la entrada en vigor de la Ley 11/2018% de
Informacién no Financiera y Diversidad en diciembre de 2018
hasta la actualidad, la informacién no financiera ha avanzado en el
camino hacia la equiparaciéon con la informacién financiera, y
todavia lo harda mas bajo la CSRD que hace equivalentes las
responsabilidades del consejo de administracion en materia de
informacién no financiera (o de sostenibilidad en terminologia de
la CSRD), a las asumidas en materia de informacion financiera.

Segun el articulo 529, ter, a de la Ley 31/2014 de Sociedades de
Capital®, el consejo tiene la responsabilidad indelegable de aprobar
la "politica de responsabilidad social corporativa".

Por otra, y de conformidad con la Ley 11/2028 (y de la CSRD, una
vez traspuesta al ordenamiento juridico espanol), corresponde y
seguira correspondiendo al Consejo la formulacién del “Estado de
Informacién No Financiera” (EINF), o “Informe de Sostenibilidad” -
bajo CSRD- de la sociedad.

Por tanto, en la medida en que el consejo de administracion tiene
la responsabilidad indelegable de ambas tareas (aprobacion de la
politica de responsabilidad social corporativa y la formulacién del
EINF), debe desarrollar los instrumentos de control y supervision
adecuados que aseguren el ejercicio de esta responsabilidad, de la

"Directiva 2014/95 NFRD, 2014.
8 Ley 11/2018 de Informacién no Financiera y Diversidad, 2018.
° Ley 31/2014 de Sociedades de Capital, 2014.



misma manera que durante afios se han desplegado esos mismos
instrumentos para la informacién financiera.

Se aprecia el gap aun existente de la madurez de los principales
instrumentos de control y supervision, como son la existencia de
politicas, analisis de materialidad, estrategias y objetivos, gestion
de riegos, verificacion, homogeneidad de los resultados y criterios
de remuneracion.

A pesar de que las responsabilidades del consejo en materia de
informacién no financiera y financiera son equivalentes, lo cierto es
que los mecanismos de control y supervisién con los que cuenta
para ejercer su responsabilidad indelegable presentan niveles de
maduracion diferentes. Desde 2018, ese gap de maduracion se ha
reducido notablemente.

2.1. Idoneidad del Consejo de Administracion.

En 2022, el nimero de perfiles con experiencia ESG en los
Consejos del IBEX-35 disminuyé en 12 puntos porcentuales. Por
otro lado, en 2022, el 83% de las empresas del IBEX-35 (frente al
74% en 2021) contaba con una comisién delegada especifica con
responsabilidades en asuntos no financieros a nivel de Consejo.

El 20% de las empresas asigna los asuntos de sostenibilidad a la
comision de auditoria, el 43% de ellas asigna dichos asuntos a una
comision exclusivamente de sostenibilidad, y el 20% los asigna a
otras comisiones (nombramientos, remuneraciones, etc.).

Menos empresas tenian un departamento de sostenibilidad en
2022 en comparacion con 2021 (71% y 80% consecutivamente).

El 49% de estos departamentos en 2022 eran independientes de
cualquier otra area funcional de la empresa, frente al 53% en 2021.

Ademas, el 69% de las compaiiias IBEX-35 contaban con un comité
de sostenibilidad en el comité de direccién, frente a un 60% en
2021.

En 2022, el 57% de las empresas contaba con consejeros expertos
en sostenibilidad, frente al 69% en 2021. El 71% de ellas contaba
con un departamento de Sostenibilidad, frente al 80% en 2021,y
solo la mitad de estos perfiles eran exclusivamente de
sostenibilidad.



2.2. Sistema de control interno de la informacion no financiera
(SCINNF).

En 2022, el doble de empresas que, en 2021, disponian de un
Sistema de Control Interno de la Informacion No Financiera
(SCINNF). En 2021, solo el 17% de las empresas del IBEX-35
disponia de uno para garantizar la calidad y solidez de esta
informacién (igual que en 2020).

El 34% de las empresas disponia de un Sistema de Control Interno
de la Informacién No Financiera en 2022 (frente al 17% en 2021).

2.3. Politicas

En 2022 se ha incrementado el numero de politicas en materia ESG
publicadas por las empresas del IBEX35 y aprobadas por el consejo
de administracién.

Los resultados analizados indican que en 2022 las empresas del
IBEX35 contaban con un 9% mas de politicas en materia de ESG
con respecto al afo anterior incluyendo las diez categorias
analizadas.

La variacion mas relevante con respecto a afos anteriores se ha
producido en el indicador de existencia de politicas de compras
sostenibles. Mientras que en 2021 el 63% de las empresas del
IBEX35 contaban con politicas de compras sostenibles, en 2022
este indicador llegé al 94% (incrementandose en un 49%).

Dentro de politicas de compras sostenibles se incluyen aquellas
empresas cuyas politicas de compras incluyeran aspectos sobre
sostenibilidad o sistemas de certificacion u homologacién de
proveedores.

En 2022, el 94% de las compaiiias del IBEX35 contaban con
politicas de compras sostenibles (incremento de un 49%).
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GRAFICO 1. Politicas ESG implantadas 2020-2023 (%)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de CNMV, 2023

Aunque el grado de cumplimiento es elevado en la politica general
de sostenibilidad, hay otras politicas mas concretas, por ejemplo,
la de compras sostenibles (n°9) o la de seguridad y salud (n°4) que
han costado mucho mas de implantar.

2.4. Materialidad.

El andlisis de materialidad permite a las empresas conocer cuales
son los asuntos mas relevantes para la propia empresa, su sector,
su mercado, las geografias en las que opera y para sus grupos de
interés. Sirve como un nexo entre la evaluacién de riesgos y la
definicion de la estrategia, sobre todo cuando las empresas
incluyen consultas a sus stakeholders para conocer susprioridades
y determinar, de esta forma, la relevancia interna y externa de los
asuntos materiales.

El concepto de doble materialidad tiene en cuenta dos elementos
diferenciales e interrelacionados que deben guiar la identificacion
de los aspectos relevantes para la empresa: los impactos de dentro
a fuera y de fuera a dentro. En este sentido, segun establece la
CSRD y ha matizado el EFRAG, la doble materialidad debe englobar
las perspectivas de materialidad de impacto (de dentro a fuera) y
materialidad financiera (de fuera a dentro) entendiendo por estas:

A) Materialidad de impacto: un tema de sostenibilidad es material
desde una perspectiva de impacto si esta relacionado con impactos
significativos reales o potenciales sobre las personas o el medio
ambiente a corto, medio o largo plazo. Sean aquellos impactos
causados directamente por la empresa o por su cadena de valor.



B) Materialidad financiera: un tema de sostenibilidad es material
desde una perspectiva financiera si provoca o puede llegar a
provocar efectos financieros dentro de la empresa, generando
riesgos u oportunidades, y, en definitiva, generando un impacto en
sus flujos de caja y por tanto en el valor de la empresa a corto,
medio o largo plazo.

Se esperaba que la llegada del CSRD llevara al IBEX-35 a
intensificar aln mas sus esfuerzos en materia del reporting.

En 2022, el 94% de las empresas presentdé un andlisis de
materialidad (frente al 97% en 2021 y el 100% en 2020). Como
se indica, el 74% de las 35 empresas afirmé haber realizado un
analisis de doble materialidad y el 43% afirm6é que seguian las
directrices marcadas por la EFRAG para el andlisis de doble
materialidad, incluyendo un estudio de impacto financiero.

En 2022, el 37% del IBEX35 realiz6 este analisis siguiendo las
directrices de EFRAG para la doble materialidad, frente al 9% en
2021. Ademas, el 86% de las empresas estudiadas detall6 la
metodologia seguida para realizar el analisis de materialidad y el
6% realiz6 el andlisis por linea de negocio y/o area geografica.

El 74% de las empresas del IBEX35 publicé la identificacion de sus
grupos de interés, frente al 86% en 2021 y el 79% en 2020. En
el mismo contexto, de las 35 empresas, 17 de ellas, en torno al
49%, explicaron el proceso seguido para consultar a sus grupos
de interés en el analisis de la doble materialidad.

Por dltimo, en cuanto al periodo de revisiéon o realizacién de este
analisis en 2022, el 86% de las empresas, frente al 97% en 2022,
confirmé haber realizado una revisiéon con caracter anual o bianual
de los resultados obtenidos.

Del 94% de las empresas del IBEX35 que presentaron un andlisis
de materialidad en 2022, el 74% afirmé haber realizado un analisis
de doble materialidad. Sin embargo, s6lo el 43% consider6 el
impacto financiero en su andlisis de materialidad
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Los mayores avances acontecidos en el periodo comprendido entre
2021 y 2023 han sido en el analisis del impacto financiero y la
doble materialidad. Llama poderosamente la atenciéon que el mayor
gap o area de mejora para futuros ejercicios estribaria en la
descripcion del proceso de consulta a los stakeholders a la hora de
realizar la definicién de la doble materiales, proceso que esta en el
germen de la integracion de la sostenibilidad en la estrategia
empresarial.

2.5. Estrategia

El 91% del IBEX dice haber incluido estrategias con objetivos
cuantificables y mediables a corto plazo en 2022, frente al 97%
en 2021. Desde 2020 se percibe un cierto avance, pero se
mantiene estable el nUmero de estrategias de sostenibilidad a
largo plazo por parte de las empresas, con un 31% en 2022 frente
al 35% de 2021. Las categorias analizadas abarcan tres tipos de
objetivos:

A) Objetivos ambientales: el 94% de las empresas del
IBEX35 reportd en 2022 objetivos a corto plazo frente al
91% en 2021. En lo relativo a los objetivos a largo plazo,
se visualiza un aumento del nimero de empresas que
reportan objetivos Net Zero de 2030 en adelante, el 91%
frente al 83% del afio anterior.

B) Objetivos sociales: en 2022 un 91% del IBEX35 reportd
compromisos a corto plazo con sus empleados, un aumento



9)

evidente frente al 71% de las cotizadas que lo hacian en
2021. Sobre los objetivos a corto plazo adquiridos con
respecto a la cadena de suministro se observa también un
aumento, con un 80% de empresas que los reportan (un
49% en 2021). No ocurre lo mismo con los compromisos
adquiridos por el IBEX35 en lo relativo al impacto social,
pasando de un 66% en 2021 a un 54% en 2022. En el
largo plazo, los objetivos de las tres categorias sociales
(empleados, cadena de suministro e impacto social) se
sitban entrono a un 29% con aumentos porcentuales
diversos.

Objetivos de gobernanza: En 2022 mientras que un 89%
de las empresas establece objetivos a corto plazo, solo el
29% lo hace a largo plazo (frente al 80% y 23%
respectivamente en 2021).

Desde 2020 vemos que se mantienen estable el niamero de
estrategias de sostenibilidad a largo plazo por parte de las
empresas, con un 31% en 2022 frente al 35% de 2021.

GRAFICO 3. Evolucién del Reporting de Estrategia y Objetivos ESG Periodo
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Fuente: Elaboracion propia a partir de CNMV, 2023

2.6. Riesgos

La totalidad de las cotizadas aseguran en sus informes haber
realizado un analisis de riesgos en materia de ESG y s6lo el 91%
detalla la metodologia utilizada, mientras que el 94% proporciona
informacion detallada sobre la integracién del marco TCFD en su

analisis de riesgos.



Asi, las empresas reportaron sus riesgos de la siguiente manera:
un 85% en 2022 frente al 60% en 2021 para el corto plazo; a
medio plazo un 74% en 2022 cuando en 2021 fue un 40% vy; a
largo plazo un 88% en 2022 con respecto al 49% en 2021.

Se observa un crecimiento de los analisis de los riesgos a largo y
medio plazo. Dentro del analisis de riesgos, todas las categorias
analizadas presentan un aumento con respecto al ano 2021,
estabilizandose la diferencia existente entre ellas.

En 2021 los riesgos medioambientales eran reportados por el
91% del IBEX35 (100% en 2022). Cinco puntos porcentuales
aumentan los relacionados con la corrupciéon y soborno 94% en
2022, frente a 89% en 2022.

Los riesgos relacionados con los Derechos Humanos (94% en
2022)y los localizados en la cadena de suministro (88% en 2022),
son ofrecidos también por mas numero de empresas. En este
sentido, el dato a destacar se encuentra en como aumenta el nivel
de detalle, pues el 79% de ellas reporta el potencial impacto en el
negocio que pueden generar estos riesgos, frente al 60% de 2021.

El refuerzo de la consideracién del impacto que pueden generar
los riesgos medioambientales es mayor que en otros ejercicios.
Esta tendencia de reportar el detalle se extiende también a los
riesgos climaticos fisicos (97% en 2022, un 80% en 2021) y de
transicion (77% en 2021 y 82% en 2022).

En este ejercicio se ha puesto también de manifiesto una mayor
importancia dada a las provisiones y garantias ambientales, pues
un 65% del IBEX35 los reporta frente al 60% de 2021.

Todas las empresas del IBEX35 realizaron un analisis de riesgos en
materia ESG, mejorando los datos de la serie (91% en 2021 y 85%
en 2020), pero el 94% lo hizo integrando TCFD en este reporte
de riesgos.



GRAFICO 4. Riesgos ESG, 2020-2023 (%)
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En este caso se puede apreciar como, a pesar de que el 100% de
las empresas del IBEX35 realiza un analisis de riesgos en materia
ESG, la velocidad de incorporaciéon de determinados aspectos en
dicho andlisis es diferente, mostrando un mayor gap en aspectos
operativos como recoger expresamente riesgos climaticos de
transicion (n°16), disponer de garantias y provisiones
medioambientales (n°17), mencionar los recursos econémicos
destinados a la proteccién del medio ambiente (n°18), mencionar
los recursos de personal destinados a la proteccién del medio
ambiente (n°19) o hacer referencia a las implicaciones financieras
del cambio climatico (n°20). Ademas de ello, a escala estratégica
se evidencia un mayor gap a la hora de integrar el analisis de
riesgos en la evaluacion global de riesgos de la compaiia (n°11).

2.7. Retribucién con criterios ESG

En este contexto, merece la pena destacar las conclusiones
presentadas en el Estudio sobre las remuneraciones de los
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Consejeros de las sociedades cotizadas’’, publicado el pasado
mes de septiembre de 2023.

En este estudio, se realiza un analisis en profundidad de los
elementos basicos de gobernanza como la composicion del
Consejo, las politicas de remuneracion aprobadas en junta general
de accionistas, el grado de seguimiento de las Recomendaciones
del Cédigo de Buen Gobierno'! de la CNMV, o el cumplimiento
por parte de las Comisiones de Nombramientos y Retribuciones de
la guia técnica de la CNMV, son elementos de extraordinario interés
para evaluar el buen gobierno corporativo.

En el mencionado estudio, se ilustra la practica de mercado en
materia de retribuciones de consejeros ejecutivos y no ejecutivos
del IBEX-35 y del mercado continuo, queremos resaltar un
indicador que encaja con nuestro analisis: la retribucién con
criterios ESG de los consejeros tanto a medio como a largo plazo.

La Remuneracién Variable Anual (RVA), es el esquema de
remuneracion que tiene lugar de forma anual y, por tanto, responde
al corto plazo.

Para este margen temporal, el 79% de las empresas del IBEX35
incluye métricas relativas al ESG como forma de remuneracion a sus
consejeros. En cuanto a los Incentivos a Largo Plazo (ILP) un 57%
las companias que incluian esta categoria de métricas en sus
esquemas de retribucién variable a largo plazo, siendo solo
superada por métricas de Creacion de valor como métricas mas
utilizadas en los esquemas de remuneracién. En definitiva, se
observa una relacion directa entre la importancia que las cotizadas
dan al alineamiento en Sostenibilidad tanto en el corto como en el
largo plazo y la forma de remunerar a los consejeros, pues las
métricas ESG representan la primera y la segunda forma de atribuir
estas retribuciones.

El 79% de las empresas del IBEX35 incluye métricas relativas al
ESG como forma de remuneracién a sus consejeros.

19 CNMV, 2023
" CNMV, 2020.
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3. RESULTADOS ESG 2018-2022

Uno de los mayores retos en cuanto a la informacién que se reporta
sobre sostenibilidad, es pasar del ejercicio de divulgacion al de
rendimiento, es decir, ver y utilizar y la divulgacion como un medio
para alcanzar un objetivo de cumplimiento, trabajando para que
este mejore ejercicio tras ejercicio. Este analisis de la divulgacion
ha buscado hasta el momento proporcionar a los inversores,
reguladores y a los grupos de interés informacion comparable en
materia de sostenibilidad para mostrar la evolucion del
desempeno. Este VI Informe Comparativo sobre los Estados de
Informacion No Financiera del IBEX35 analiza un ano mas, el
desempeno de las cotizadas mediante 9 indicadores clave.

Se llega a la comparabilidad de estos indicadores, una vez
unificada la forma de célculo de cada uno de ellos, obteniendo
datos de las distintas areas en materia de sostenibilidad,
alcanzando asi conclusiones.

Siguiendo la tendencia de este capitulo y como en afios anteriores,
se ha hecho el ejercicio de tener en cuenta el histérico de datos
existentes desde 2018 hasta 2022.

Se puede visualizar la evolucién mediante un analisis de variacién
media que se presenta a continuacién con los indicadores elegidos
para el periodo indicado.

Se han seleccionado aquellos indicadores que son facilmente
comparables entre organizaciones y que representan de una forma
completa y transversal todos los ambitos que abarca la gestion de
la sostenibilidad.
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TABLA 2. Evolucién de los indicadores estudiados para el IBEX35 de

informacién Medioambiental entre 2018 y 2022.

Ambito Indicador Variacién
medioambiental 2018-23
EA Consumo de agua A 17,92%
E2 Emisiones CO; de alcance 1y 2 | | 20,34%
E3 Consumo eléctrico | 58,8%
E4 Consumo energias renovables | A 77,76%

TABLA 3. Evolucién de los indicadores estudiados para el IBEX35 de

informacién Social entre 2018 y 2022.

Ambito Indicador Variacion 2018-23

Social

S1 Brecha salarial A14,1%

S2 % mujeres en ambito directivo A 7,6%

S3 % mujeres en el consejo de | A 75,28%
administracion

S4 Horas formacion por trabajador A 20,51%

S5 Contratos indefinidos A 8,70%
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TABLA 4. Evolucién de los indicadores estudiados para el IBEX35 de

informacién de Gobernanza entre 2020 y 2022.

Ambito Indicador 2022 | 2021 | 2020
gobernanza
G1 Formacién en sostenibilidad 57% 69% | 35%
Depto. Sostenibilidad 71% 80% | 68%
G2 Control EINF 34% 17%
G3 Politicas aprobadas por el | A 9%
consejo de administraciéon
Politicas de compras sostenibles | 94% 63% | 62%
G4 Riesgos 100% | 91% | 85%
TCFD 94%
Detalle metodologia 91%
Riesgos medioambientales A 9%
Riesgos corrupcion y soborno A5%

Fuente: Elaboracién propia, a partir de CNMV, 2022.

GRAFICO 5. Evolucién resumen de los indicadores estudiados para el
IBEX35 de informacién ESG entre 2018 y 2022.
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La homogeneidad y la comparabilidad de los resultados continta
siendo uno de los principales retos a los que debe hacer frente la
divulgacién de informacién no financiera. Los datos analizados
muestran las diferencias existentes a la hora de seleccionar los
indicadores, presentarlos y calcularlos.

En 2022, las empresas del IBEX35 compartieron un mayor numero
de indicadores en sus estados de informacion no financiera con
respecto al 2021 en la mitad de las categorias de indicadores
analizadas. Sin embargo, la tipologia de informacién nueva a
compartir no es homogénea, lo que dificulta su comparabilidad.

La mayoria de los indicadores analizados, distribuidos en tres areas,
medioambiental social y de gobernanza han presentado una
evolucién positiva, si bien hay grandes diferencias por sectores.

En este andlisis los matices son importantes, asi pues, hay
indicadores, como por ejemplo el de politicas de riesgos, que
teéricamente se cumple en el 100% de las empresas del IBEX35,
pero que a la hora de analizar cualitativamente presenta areas de
mejora, puesto que la incorporacién de los criterios de la TCFD
solo los realiza un 94% y el detalle de la metodologia un 91%.

Hay indicadores que todavia presentan un balance negativo como
por ejemplo el aumento de la brecha salarial (en la S) o la formacion
en sostenibilidad (en la G) y el control de los EINF (también en la
G).

El nimero de indicadores presentados en 2022 aumenté para el
50% de las categorias de indicadores analizadas. Al igual que en
2021, la teméatica menos homogénea en materia de divulgacion de
la informacioén fue la relativa a categorias profesionales.

4. CONCLUSIONES

Aunque ha habido avances en el cumplimiento regulatorio, ha sido
mucho mas limitado el avance de las empresas que han presentado
Estados de Informacién no Financiera (EINF) en el camino hacia
modelos de negocio sostenibles.

La Directiva CSRD deberia ayudar a mejorar el impacto, al estar a
caballo entre el cumplimiento y el desempefio, exigiendo a las
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empresas no solo reportar datos del ejercicio en curso, sino
también fijar objetivos y métricas a corto, medio y largo plazo en
las tres dimensiones de la sostenibilidad (ESG).

Pasando al analizar la evoluciéon temporal de las politicas ESG
llevadas a cabo desde las empresas del IBEX35, a pesar de que las
responsabilidades del consejo de administracion en materia de
informacién no financiera y financiera son equivalentes, lo cierto es
que los mecanismos de control y supervisién con los que cuenta
para ejercer su responsabilidad indelegable presentan niveles de
maduracion diferentes. Desde 2018, ese gap de maduracion se ha
reducido notablemente.

Se aprecia el gap aun existente de la madurez de los principales
instrumentos de control y supervision, como son la existencia de
politicas, analisis de materialidad, estrategias y objetivos, gestion
de riegos, verificacion, homogeneidad de los resultados y criterios
de remuneracion.

El 79% de las empresas del IBEX35 incluye métricas relativas al
ESG como forma de remuneracién a sus consejeros.

En 2022, el niumero de perfiles con experiencia ESG en los
Consejos del IBEX-35 disminuyé en 12 puntos porcentuales. Por
otro lado, en 2022, el 83% de las empresas del IBEX-35 (frente al
74% en 2021) contaba con una comisién delegada especifica con
responsabilidades en asuntos no financieros a nivel de Consejo.

El 20% de las empresas asigna los asuntos de sostenibilidad a la
comision de auditoria, el 43% de ellas asigna dichos asuntos a una
comision exclusivamente de sostenibilidad, y el 20% los asigna a
otras comisiones (nombramientos, remuneraciones, etc.).

Menos empresas tenian un departamento de sostenibilidad en
2022 en comparacion con 2021 (71% y 80% consecutivamente).

El 49% de estos departamentos en 2022 eran independientes de
cualquier otra area funcional de la empresa, frente al 53% en 2021.

Ademas, el 69% de las compaiiias IBEX-35 contaban con un comité
de sostenibilidad en el comité de direccién, frente a un 60% en
2021.
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En 2022, el 57% de las empresas contaba con consejeros expertos
en sostenibilidad, frente al 69% en 2021. El 71% de ellas contaba
con un departamento de Sostenibilidad, frente al 80% en 2021,y
solo la mitad de estos perfiles eran exclusivamente de
sostenibilidad.

En 2022, el doble de empresas que, en 2021, disponian de un
Sistema de Control Interno de la Informacion No Financiera
(SCINNF). En 2021, solo el 17% de las empresas del IBEX-35
disponia de uno para garantizar la calidad y solidez de esta
informacioén (igual que en 2020).

El 34% de las empresas disponia de un Sistema de Control Interno
de la Informacion No Financiera en 2022 (frente al 17% en 2021).

Los resultados analizados indican que en 2022 las empresas del
IBEX35 contaban con un 9% mas de politicas en materia de ESG
con respecto al afo anterior incluyendo las diez categorias
analizadas.

La variacion mas relevante con respecto a afos anteriores se ha
producido en el indicador de existencia de politicas de compras
sostenibles. Mientras que en 2021 el 63% de las empresas del
IBEX35 contaban con politicas de compras sostenibles, en 2022
este indicador lleg6 al 94% (incrementandose en un 49%).

Dentro de politicas de compras sostenibles se incluyen aquellas
empresas cuyas politicas de compras incluyeran aspectos sobre
sostenibilidad o sistemas de certificacion u homologacién de
proveedores.

En 2022, el 94% de las compaiiias del IBEX35 contaban con
politicas de compras sostenibles (incremento de un 49%).

Del 94% de las empresas del IBEX35 que presentaron un andlisis
de materialidad en 2022, el 74% afirmé haber realizado un anélisis
de doble materialidad. Sin embargo, s6lo el 43% consider6 el
impacto financiero en su andlisis de materialidad

Los mayores avances acontecidos en el periodo comprendido entre
2021 y 2023 han sido en el analisis del impacto financiero y la
doble materialidad. Llama poderosamente la atenciéon que el mayor
gap o area de mejora para futuros ejercicios estribaria en la
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descripcion del proceso de consulta a los stakeholders a la hora de
realizar la definicion de la doble materiales, proceso que esta en el
germen de la integracion de la sostenibilidad en la estrategia
empresarial.

Desde 2020 vemos que se mantienen estable el nimero de
estrategias de sostenibilidad a largo plazo por parte de las
empresas, con un 31% en 2022 frente al 35% de 2021.

Se observa un crecimiento de los analisis de los riesgos a largo y
medio plazo. Dentro del analisis de riesgos, todas las categorias
analizadas presentan un aumento con respecto al afio 2021,
estabilizandose la diferencia existente entre ellas.

En definitiva, se observa una relacion directa entre la importancia
que las cotizadas dan al alineamiento en Sostenibilidad tanto en el
corto como en el largo plazo y la forma de remunerar a los
consejeros, pues las métricas ESG representan la primera y la
segunda forma de atribuir estas retribuciones. Para este margen
temporal, el 79% de las empresas del IBEX35 incluye métricas
relativas al ESG como forma de remuneracion a sus consejeros. En
cuanto a los Incentivos a Largo Plazo (ILP) un 57% las compaiiias
que incluian esta categoria de métricas en sus esquemas de
retribucién variable a largo plazo, siendo solo superada por
métricas de Creacion de valor como métricas mas utilizadas en los
esquemas de remuneracién

La mayoria de los indicadores analizados, distribuidos en tres areas,
medioambiental social y de gobernanza han presentado una
evolucién positiva, si bien hay grandes diferencias por sectores.

En este analisis los matices son importantes, asi pues, hay
indicadores, como por ejemplo el de politicas de riesgos, que
tedricamente se cumple en el 100% de las empresas del IBEX35,
pero que a la hora de analizar cualitativamente presenta areas de
mejora, puesto que la incorporacién de los criterios de la TCFD
solo los realiza un 94% y el detalle de la metodologia un 91%.

Hay indicadores que todavia presentan un balance negativo como
por ejemplo el aumento de la brecha salarial (en la S) o la formacion
en sostenibilidad (en la G) y el control de los EINF (también en la G).
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El nimero de indicadores presentados en 2022 aumenté para el
50% de las categorias de indicadores analizadas. Al igual que en
2021, la teméatica menos homogénea en materia de divulgacion de
la informacioén fue la relativa a categorias profesionales.
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1. INTRODUCCION

El Desarrollo Sostenible (DS) se ha convertido en uno de los temas
mas importantes a nivel mundial, debido a las preocupaciones en
materia social, econédmica y medioambiental, el cual se ha
institucionalizado desde diferentes aproximaciones e
interpretaciones relacionadas (Mori y Christodolou, 2012). La
relevancia de este asunto ha implicado una serie de iniciativas a
nivel mundial para garantizar el cumplimiento de los compromisos
pactados y las acciones que permitan mitigar al impacto social y
medioambiental que se ha observado en las ultimas décadas
(Bebbington y Larrinaga, 2014)

La iniciativa mas reciente del DS y la mas retadora es la Agenda
2030 (Tsalis et al., 2020) que definié una ruta de trabajo por 15
afos para mas de 190 paises, que incluye 17 Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS), 169 metas y 232 indicadores (United
Nations, 2015) que estan relacionados con aspectos sociales,
econbmicos y medioambientales. También, ha requerido la
actuacion de diferentes estancias que se concentrado en los niveles
supranacional, nacional, regional y local (Mol et al.,, 2024) y ha
involucrado a las instituciones de la administracién publica en
todos los niveles para alcanzar ese propésito comun (Narang Suri
et al.,, 2021; Nicolo et al., 2023; Ortiz-Moya y Reggiani, 2023).

Un aspecto que también se ha resaltado es la importancia de la
informacién para identificar los avances relacionados con las



practicas de sostenibilidad para alcanzar el DS en las diferentes
organizaciones publicas y privadas. Desde la década de los 90 se
han presentado progresos relacionadas con la divulgacién de
informacién de sostenibilidad, especialmente en el sector privado
(Hahn y Kiihnen, 2013) donde se han ido incorporando de manera
paulatina la contribucion a los ODS en los informes
organizacionales. Para el caso del sector publico, la divulgacién de
informacion relacionada con la sostenibilidad ha sido escasa
(Manes-Rossi et al., 2020), a pesar de la relevancia de este sector
para la agenda de DS (Cohen et al., 2023; Nicolo et al., 2023).

Por su parte, la meta 16.10 de la Agenda 2030 destaca el papel
de la informacién y de la transparencia para el DS, donde establece
que se debe brindar acceso publico a la informacion (United
Nations, 2015), lo que precisa, a los diferentes actores, a generar
informacién y proveer acceso a los diferentes usuarios de los
avances relacionados con el DS, para promover la transparencia y
la rendiciéon de cuentas. Ademas, los gobiernos se comprometieron
a realizar examenes peridédicos e inclusivos de los avances logrados
y generar recomendaciones en los diferentes niveles (United
Nations, 2015). Por esta razén, la Organizacién de Naciones Unidas
(ONU) ha hecho un llamado para que los gobiernos nacionales y
subnacionales presenten Revisiones Locales Voluntarias (RLV) o
Examenes Locales Voluntarios (ELV) como un mecanismo de
apropiacion y reporte de avances para el cumplimiento de la
Agenda 2030, lo que ha generado un conjunto de presiones a los
gobiernos en todos los niveles para divulgar informacién
relacionada con los avances de los ODS.

En este sentido, la divulgacion de informacién para el seguimiento
de los avances en el cumplimiento de los ODS toma especial
relevancia en paises en vias de desarrollo, como en el caso de
Latinoamérica, que es considerada la region mas desigual del
mundo, ademas se caracteriza por la baja productividad, una
infraestructura deficiente, dificultades en la prestacion de servicios
publicos e impactos importantes del cambio climaticos, entre otros
(Naciones Unidas/CEPAL, 2019). Esto representa unos
compromisos mas retadores para la Agenda 2030 pero también
pone en riesgo su cumplimiento, sumados a los retrocesos sociales
y econémicas generados por la pandemia del Covid-19 en el afo



2020. Por lo anterior, este trabajo tiene como objetivo analizar la
divulgacién de informacién relacionada con los ODS en los RLV de
los gobiernos locales (GL) de Latinoamérica que se encuentran
disponibles en la pagina web del Departamento de Asuntos
Econémicos y Sociales de las Naciones Unidas. Para esta
investigacion, se realizdé un analisis de contenido manual de los
informes para identificar las practicas de divulgacién relacionados
con los ODS en los GL.

Los resultados obtenidos permiten concluir que hay una baja
publicacion de RLV de ODS en Latinoamérica, los informes no
presentan una periodicidad estandar de presentacion, se
priorizaron los ODS 8, 11 y 4, que estan asociados con el
desarrollo econémico, las ciudades sostenibles y educacién. Por el
contrario, los ODS que menor nivel divulgacién presentaron fueron
los ODS 14 vinculada con la vida submarina y ODS 7 que establece
energia asequible y no contaminante. Estos resultados permiten
evidenciar, por un lado, que las presiones de los organismos
multilaterales y la firma de acuerdos relacionados con el DS no son
suficientes para incrementar el nivel de reporte para los GL; y, por
otro lado, que hay una necesidad de establecer unos estandares
para la divulgacién de informacion relacionada con el DS que
incentive las practicas de seguimiento y evaluacion en las entidades
del sector publico, que estan relacionados con los avances que esta
trabajando el International Public Sector Accounting Standards
Board-IPSASB- (IPSASB, 2022).

Este estudio presenta las siguientes contribuciones. Por un lado,
aporta a la investigacion sobre la divulgacién de informacion de
DS en las entidades del sector publico, especialmente en lo
relacionado con los ODS, que aun encuentra en etapas iniciales
(Bebbington y Unerman, 2020; Nicolo et al., 2023), especialmente
en un contexto de una region en vias de desarrollo como es el caso
de Latinoamérica. Por otro lado, aporta evidencia teérica preliminar
de las limitaciones de la voluntariedad para la divulgacién de
informacion de DS, especialmente en las organizaciones del sector
publico, donde las presiones institucionales de organismos
internacionales no son suficientes para que las entidades divulguen
informacién voluntaria relacionada con los avances de la Agenda
2030 (Leon-Silva y Arias, 2024) y por lo tanto, permite contribuir



al debate con respecto de la complejidad de las organizaciones
para responder a las presiones institucionales (Nicolo et al., 2023)
que se ha dado en los ultimos afios.

Para el desarrollo de estudio, el documento presenta la siguiente
estructura; en primer lugar, se presenta la introduccién,
posteriormente, se presenta la revision de la literatura y marco
tedérico utilizado, en el siguiente apartado se describe la
metodologia, y finalmente se presenta la seccion de andlisis de
resultados y las principales conclusiones de este estudio.

2. REVISION DE LA LITERATURA
2.1 El papel del sector publico para el DS

La preocupacion por los asuntos sociales, econdémicos y
ambientales ha llevado a considerar el DS como uno de los
objetivos prioritarios a nivel global, como se ha evidenciado en
diferentes iniciativas desde la década de los 80 (United Nations,
1992, 2000, 201 2). Estos llamados han permitido que el concepto
de DS se haya expandido y sofisticado a lo largo de la historia
(Bebbington y Larrinaga, 2014) y, que se haya consolidado en las
discusiones intergubernamentales, nacionales, regionales y locales,
convirtiéndose en un eje importante para la definicion de politicas
publicas (Bebbington, 2007)

La iniciativa mas reciente es la Agenda 2030, aprobada por mas
de 190 paises, que definié 17 ODS (United Nations, 2015) que son
considerados por su potencial de visién politica para apoyar la
transiciéon global para alcanzar la prosperidad compartida y a largo
plazo (Hajer et al., 2015). Ademas, esta agenda establecié pautas
para que las organizaciones pueda contribuir a esas metas desde
sus operaciones y estrategias (Borges et al., 2022; Perello-Marin
et al.,, 2022; Rosati y Faria, 2019).

En esta agenda, se destacan como actores importantes a “las
autoridades regionales y locales, las instituciones subregionales,
las instituciones internacionales, la comunidad académica, las
organizaciones filantropicas, los grupos de voluntarios y otras
instancias” (United Nations, 2015) que son propicios para el
cumplimiento de los ODS a través de diferentes iniciativas que



permitan hacer seguimiento y cumplir con las metas fijadas y rendir
cuentas de los avances conseguidos. En el caso de los organismos
gubernamentales, se destaca que estos deberan responder a los
ODS vy ser activos en la promocion de su funcionamiento eficaz
(Kaur y Lodhia, 2019), teniendo en cuenta que las
responsabilidades son mas amplias en comparacién con el sector
privado debido al compromiso que tienen para desarrollar politicas
y promover el bienestar (Ball et al., 2014; Kaur y Lodhia, 2019).

El sector publico, a través de los gobiernos y otras entidades, ha
sido considerado como un actor fundamental para alcanzar el DS
(Cohen et al., 2023) debido a sus caracteristicas y a los diferentes
roles que tienen involucrados y ha sido motivo de debate lo
relacionado a la contribucibn que pueden realizar las
organizaciones del sector publico para la contribuir a la agenda de
DS debido a sus conexiones con multiples partes interesadas
(Nicolo et al., 2023).

En el caso de los GL, estos tienen especial importancia por el
impacto que tienen las ciudades para el DS, al considerarse como
centros de actividades econdémicas, administrativas y culturales que
estan gobernadas por autoridades que administran los recursos y
buscan la satisfaccion de las necesidades y las demandas humanas
(Ghalib et al., 2017), donde se encuentra el 55% de la poblacion
y representan mas del 85% del Producto Interno Bruto global
(Vaidya y Chatterji, 2019). También, generan mas del 70% de las
emisiones de gases efecto invernadero (Parvez et al., 2019; Vaidya
y Chatterji, 2019) con un impacto importante en el cambio
climatico.

2.2 Divulgacion de informacién de ODS en el sector publico

El DS también generé cambios en la necesidad de informacién que
requiere incorporar los avances y resultados vinculados a este
propésito global. Por lo tanto, la informacién ha sido un elemento
principal para informar, evaluar, comparar y permitir el progreso de
los diferentes actores, teniendo en cuenta que uno de los
principales retos para el DS es contar con informacion util y
conocimiento para contribuir a su cumplimiento (Hyle, 2016).
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Por lo anterior, la busqueda de DS también ha implicado que las
organizaciones generen informacién que permita evidenciar sus
contribuciones en ese propésito. Es asi como desde la década de
los 90 han tenido un crecimiento importante en la generacion de
informacion de sostenibilidad e informacion no financiera; sin
embargo, esta informacion se ha concentrado principalmente en el
sector privado (Bebbington y Larrinaga, 2014; Hahn y Kiihnen,
2013). En el caso del sector publico, la literatura ha destacado dos
aspectos relevantes, por un lado la investigacion y divulgacion de
informacion relacionada con la sostenibilidad ha sido escasa, y por
otro, se ha observado avances en la presentacion de informes no
financieros, aunque aun son timidos (Manes-Rossi et al., 2020). No
obstante, las organizaciones del sector publico, se han visto
presionadas a rendir cuentas sobre temas no financieros por parte
de diferentes actores que estan vinculados con la funcién que
tienen en la sociedad (Manes-Rossi et al., 2020).

La divulgacion de informacion no financiera, se destacan diferentes
reportes como los informes de sostenibilidad, los reportes
integrados, los informes sociales y medio ambientales y en los
ultimos anos, se hace referencia a los reportes de ODS que
corresponde a la informacién que entregan las organizaciones para
informar acerca de los avances en materia de ODS (Perello-Marin
et al.,, 2022). Con la rapida difusion de los ODS las organizaciones,
del sector publico y privado, se apresuraron en incorporarlos en
sus estrategias e informes externos (Bebbington y Unerman,
2020), como el caso de los informes voluntarios de gobiernos
nacionales y locales; sin embargo los académicos y expertos
coinciden en que falta un enfoque transparente de los ODS (Borges
et al., 2022)

En el caso de los GL, los avances para la publicacion de informacion
de los ODS se establecieron con la guia para la publicacion de RLV
publicada por la Red de Soluciones de Desarrollo Sostenible en el
afo 2016 y también con el llamado de Ciudades y GL Unidos
(CGLU) y el Programa de las Naciones Unidas para los
Asentamientos Humanos (ONU-Habitat), que permitan destacar el
nivel de cumplimiento de los ODS y de la Agenda 2030. Sin
embargo, esta iniciativa es de caracter voluntario y depende de la



disposiciéon y recursos de las autoridades gubernamentales su
elaboracién y publicacion.

Como lo mencionan Bebbington y Unerman (2020) la literatura
relacionada con los ODS y la contabilidad ha sido escasa y en el
caso del sector publico se encuentra en sus primeras etapas (Nicolo
et al,, 2023). De la revision de literatura, se identificaron algunos
trabajos que relacionan con el andlisis de la divulgacion de
informacién asociada con ODS en los GL. El estudio de Guerrero-
Gomez et al. (2021) realizan un estudio empirico para identificar
los factores que promueven la transparencia en sostenibilidad en
los GL de Latinoamérica, con el fin de ayudar a cumplir los ODS de
la Agenda 2030, tomando como referente teérico la Teoria de la
Legitimidad. El estudio utiliza el analisis de contenido para
identificar informacién econémica, social y medioambiental
tomando como referencia los estandares del Global Reporting
Initiative (GRI) publicada en las paginas web de 200 GL grandes de
18 paises y realizan un analisis regresion lineal de las variables
socioeconémicas seleccionadas. Los resultados permiten identificar
que el tamano de la poblacion, el nivel de educacién, la tasa de
desempleo, la calidad de la legislacién y la corrupcion politica
afectan la transparencia de sostenibilidad en los GL
latinoamericanos.

Por su parte, el estudio de Nicolo et al. (2023) analiza la
divulgacién de informacion relacionada con los ODS en las paginas
web de los GL de ltalia y Espafia con una poblacién superior a
100.000 habitantes, a partir de un analisis de contenido manual y
la construccion de indices de divulgacion y calidad de la
informacién. Los principales resultados indican que el nivel de
divulgacién de los ODS es limitado, y que presentan diferencias en
la calidad de la informacion presentada en los paises analizados.
Con respecto a la teoria institucional, identifican que las estrategias
de divulgacién de informacion estan relacionadas con la
dependencia de los fondos gubernamentales y las expectativas, Sin
embargo, al no existir fuerzas coercitivas externas para obligar a
los gobiernos a divulgar informacién inciden con los niveles de
divulgacioén.



En el estudio de Cohen et al. (2023), analizan el uso de los sistemas
de contabilidad para evaluar y reportar los logros relacionadas con
los ODS de los GL en Europa a partir de una revision de los RLV
publicados en las paginas web de la ONU. Entre los principales
hallazgos, los autores destacan que no hay un uso pleno de los
sistemas de contabilidad para reportar los avances de los ODS y
que la mayoria de los indicadores presentados son no financieros,
lo que limita la capacidad de medir y reportar los recursos
financieros dedicados a los ODS.

Por ultimo, se encuentra el trabajo de Leon-Silva y Arias (2024)
que describe la divulgacion de informacién relacionada con la
Agenda 2030 en los informes de rendicion de cuentas de los
cuatro principales GL (capitales de departamento) de Colombia,
desde una perspectiva de la Teoria Institucional a través del analisis
de contenido con la herramienta Escaner 2030. Los resultados
indican que hay un interés por la incorporacion de los asuntos de
Agenda 2030 en los informes de rendiciéon de cuentas, destacando
una variacion en extension y en el numero de menciones
relacionadas con los ODS, sin embargo, no hay diferencias
significativas en la divulgaciéon de la informacién asociada con los
ODS en el periodo previo (2012-2015) y el posterior (2016 —
2019), lo que permiti6 concluir que la falta de lineamientos
especificos y presiones coercitivas afecta la divulgaciéon de
informacién de ODS.

2.3 La Teoria institucional para el reporte de informacion de ODS en el
sector publico

La divulgacion en temas de sostenibilidad se habia caracterizado
por su voluntariedad. Sin embargo, en la Gltima década se han dado
los primeros avances en materia de regulacion sobre este tipo de
informes, como es el caso de la Union Europea con la Directiva 95
de 2014 que obligé a las grandes empresas a reportar informacién
sobre asuntos sociales y medioambientales y recientemente con la
aprobacién de los estandares de sostenibilidad IFRS-S1 y IFRS-S2
para la divulgacién de informacién financiera de sostenibilidad, que
representa una nueva era para los informes de las organizaciones
desde la perspectiva de la obligatoriedad de reportar informacién
asociada con la sostenibilidad y desde el sector publico se estan



dando los primeros avances para la adopcién de estandares para
los reportes de sostenibilidad (IPSASB, 2022).

En el caso puntual de la Agenda 2030, se dejé de manera explicita
la necesidad de contar con informacién publica sobre el DS, al
establecer la importancia de la transparencia en la meta 16.6 y el
acceso publico a la informacién en la meta 16.10 que destaca que
es necesario garantizarlo de acuerdo con la legislacién nacional y
los acuerdos internacionales (United Nations, 2015).

Las metas anteriormente mencionadas resaltan la importancia de
divulgar informacién relacionada con los avances en los ODS,
especialmente en las instituciones gubernamentales que deben
garantizar el seguimiento y cumplimiento de las acciones contribuir
el DS a los diferentes grupos de interés, incluyendo a la ciudadania
y a los organismos multilaterales. Por lo tanto, la Agenda 2030
representa un compromiso directo de los gobiernos nacionales,
subnacionales y locales para incrementar los niveles de
transparencia, las practicas de rendicion de cuentas y, genera
presiones institucionales para la divulgacién de la informacién de
acciones y avances de los ODS.

Por lo anterior, los gobiernos tienen dos roles especificos
vinculados con los ODS, por un lado, tener una agenda que permita
contribuir al cumplimiento de los objetivos establecidos y, por otro
lado, contar con informaciéon que permita medir los impactos y
avances vinculados con estas acciones, para dar respuesta a las
demandas de los diferentes grupos de interés y ganar legitimidad
de las acciones realizadas para este propésito comun.

Desde esta perspectiva, la Teoria Institucional ha sido utilizada en
la literatura académica para entender la divulgacién de informacion
relacionada con la sostenibilidad (Frias et al., 2013; Fusco y Ricci,
2019; Joseph et al., 2014; Othman et al., 2017), en la medida que
permite analizar porqué y cdmo las organizaciones adoptan nuevos
procesos y estructuras a partir de su significado (Suddaby, 2010)
y que esta vinculada con el contrato social relacionado con la
legitimidad organizacional para garantizar su supervivencia
(Cardillo y Longo, 2020). En el contexto de lo publico esta
aproximacién teérica esta relacionada con la continuidad de los
gobernantes y partidos politicos en las elecciones



gubernamentales posteriores, debido a que deben justificar el
gasto publico y la legitimidad de sus acciones (Vieira et al., 2020).

La teoria institucional para el anadlisis de la divulgacion de
informacién de los ODS se asocia con los cambios en el lenguaje
que trajo la adopcién de la Agenda 2030 a las organizaciones y
las obligd a adoptar un nuevo vocabulario para la gestion
organizacional. En este sentido, esta aproximacion teérica hace
referencia a la adopcion de los procesos de homogenizacion de las
estructuras y practicas de las organizaciones (Joseph et al., 2014)
en la medida que se considera que las organizaciones adoptan
nuevos practicas y procedimientos a partir de los conceptos
institucionalizados en la sociedad (Meyer y Rowan, 1977). Esto
ocurre en el contexto de los informes no financieros, especialmente
en informes voluntarios, donde su publicacion obedece mas a las
presiones sociales y procesos de legitimidad que a asuntos de
obligatoriedad.

La literatura ha destacado diferentes tipos de isomorfismo
institucional, denominados mimético, el coercitivo y el normativo
(Meyer y Rowan, 977). Para el caso de la publicacién de los
informes voluntarios de ODS por parte de los GL estos pueden
estar relacionados con el isomorfismo coercitivo, relacionado con
la influencia politica y la necesidad de legitimidad (Frumkin y
Galaskiewicz, 2004) y que en este caso, hace referencia a las
presiones de los organismos multilaterales relacionados con los
requerimientos de publicacion de los avances de la Agenda 2030,
lo que esta asociados a aquellos procesos y obligaciones que
adquieren un estatus de norma en el imaginario y la acciéon social
(Meyer y Rowan, 1977). También, la divulgacién de los informes
voluntarios puede estar asociada al isomorfismo normativo, debido
a que varios paises incluyeron acciones relacionados en su
legislacion local que implica la publicacion de informes periédicos
relacionados con los avances en la materia.

3. METODOLOGIA

Para este cumplir con el objetivo de este estudio se realiz6 un
analisis de contenido centrado en el recuento y la medicion general



de los informes voluntarios locales publicados (cuantitativo) y la
comprension e interpretacion de dichos informes (cualitativo). El
énfasis cualitativo se llevd a cabo con un corte descriptivo
utilizando la técnica de analisis de contenido de 40 RLV de
municipios de Latinoamérica que se encuentran disponibles en la
pagina web del Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales
de las Naciones Unidas en idioma espafiol, con el fin de identificar
los avances en divulgacion de informacion a partir de la adopcion
de la Agenda 2030. Ademas, este estudio ha ampliado el enfoque
de revisién de literatura mediante el uso de R Studio para el
cuantitativo descriptivo de las RLV al presentar el patron de
visualizacion (mapeo) de las palabras clave predominantes en cada
pais (Usman et al., 2024).

El andlisis de contenido es definido como una técnica de
investigacion para hacer inferencias validas y replicables que utiliza
textos u otros asuntos, sobre el contexto con el fin de proporcionar
nuevos conocimientos y aumentar la confianza del investigador
acerca de un fenémeno particular (Krippendorff, 2004). Esta
metodologia ha sido utilizada ampliamente en estudios de
contabilidad financiera y no financiera (Manes-Rossi et al., 2020) y
se ha demostrado su utilidad para analizar asuntos relacionadas
con la responsabilidad social (Greiling et al., 2015).

Si bien, el analisis de contenido se realiza dividiendo el texto en
unidades mas pequeias que sean significativas segun la pregunta
de investigacién especifica (Erin et al., 2022; Erin y Bamigboye,
2022), para este estudio, se realiz6 la revision manual de los RLYV,
identificando la informacién relacionada con avances y progresos
relacionados con los ODS, a partir de los datos cualitativos y
cuantitativos publicados que de manera explicita indicaran el
cumplimiento de algun indicador, meta u objetivo especifico de la
Agenda 2030. Debido a que el alcance de estes estudio es
exploratorio, se concentra en identificar la presencia de informacién
adicional, sin profundizar en la calidad y contenido de la
informacion.

Se seleccion6 la region de Latinoamérica para este estudio, porque
esta alberga mas de 662 millones de habitantes para el afio 2022
y mas del 80% se encuentran viviendo en areas urbanas (Comision



Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2022); que
concentra grandes ciudades que estan ubicadas principalmente en
paises en vias de desarrollo (Mori y Christodoulou, 2012).
Adicional a esto, la regién presenta varias dificultades, la primera,
esta asociada al bajo crecimiento de la ultima década, que se ha
agravado por los efectos acelerados del cambio climatico; la
segunda, hace referencia a la elevada desigualdad en términos de
género, ingresos y oportunidades y la tercera, es la debilidad de
las instituciones y la gobernanza que dificulta la capacidad del
Estado para gestionar las acciones vinculadas con el DS (Comision
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024).

En materia del cumplimiento de los ODS en la regién no fue el
esperado en el afio 2019, antes de pandemia, y se consider6 que
de seguir esta tendencia no se podrian alcanzar ni en 50 afios
(Cods, 2020) este panorama se agravé a nivel mundial con la
pandemia del Covid-19 y otros hechos como el cambio climatico y
los conflictos geopoliticos, que ha tenido efectos en los asuntos
relacionados con la alimentaciéon, la nutricion, la educacion, el
medio ambiente y la seguridad (CEPAL, 2024; Organizacion de las
Naciones Unidas, 2022). En el caso de Latinoamérica, se estima
que a 2030 la region solo esta en camino de alcanzar el 22% de
las metas planteadas en la Agenda 2030 (CEPAL, 2024).

Este estudio se concentra en analizar los GL debido a las
caracteristicas y retos, en materia de sostenibilidad, de las
ciudades, donde se han concentrado las actividades sociales y
socioeconémicas (Mori y Christodoulou, 2012) y también, han
generado varias problematicas relacionadas con asuntos sociales,
econbémicos y medioambientales (Ghalib et al., 2017), dificultando
el cumplimiento de los ODS.

4. RESULTADOS Y ANALISIS

Los ODS han marcado la apuesta mas importante para lograr el
DS, lo que ha implicado asociacién de las organizaciones, los
gobiernos y la sociedad civil para lograr los resultados esperados.
Esto también ha generado retos importantes en materia de la
divulgacién de informacion para realizar el seguimiento y



evaluacién del avance de los ODS. La Agenda 2030 estableci6 la
necesidad de contar con informacién transparente y realizar
examenes periddicos sobre este propésito, lo que ha generado
diversas presiones a los actores, especialmente a los gobiernos al
solicitarles informes periédicos de seguimiento de cumplimiento
de los ODS.

4.1 Descripcion de los informes

En el analisis realizado, se identificaron 234 informes voluntarios
subnacionales y locales, desde el aio 2016, a nivel mundial en la
pagina web del Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales
de las Naciones Unidas, que incluye informacion de los
departamentos, estados, provincias y municipios. Con este primer
resultado, se puede evidenciar que hay un interés por parte de los
gobiernos de mostrar avances en el cumplimiento de los ODS de
manera voluntaria; sin embargo, estos informes son bajos con
respecto al nimero de gobiernos subnacionales que hay en el
mundo, destacando una baja divulgacion de informacién de
sostenibilidad en el contexto del sector publico. Estos resultados
son similares estudios previos que han llamado la atencién de la
baja divulgacion de informes no financieros (Guerrero-Gémez et al.,
2021; Manes-Rossi et al., 2020)

En el caso de Latinoamérica, se identificaron 47 informes
voluntarios de GL, de los cuales 40 se encuentran en espaiol, 3
son en portugués, 4 en inglés. Con relacion al nivel de presentaciéon
por pais, del total de paises de la region (20) solo 9 presentaron
al menos un informe voluntario desde el afio 2016, como se puede
observar en la Tabla 1. También, se identifica que los paises con el
mayor numero de informes han sido México y Argentina con 13y
12 informes respectivamente. Por su parte, los paises con menor
numero de informes presentados son Colombia, Guatemala y Peru
con un informe cada uno durante el periodo analizado.



TABLA 1. Informes voluntarios de ODS en Latinoamérica

Pais 20 |20 |20 |20 |20 |20 |20 |20 |20 |[Tot
Argentina 1 1 3 1
Bolivia 1
Brasil 1 1 1
Chile
Colombia 1
Costa Rica
Cuba
Ecuador
El Salvador
Guatemala 1
Haiti
Honduras
México 1 2 |12 |4 |4
Nicaragua
Panama
Paraguay 1 3
Peru 1
Republica
Uruguay 1 2 1 1
Venezuela
Total 0 1 1 2 |13 |7 17 |10 |6
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En cuanto a los GL, la ciudad de Buenos Aires (Argentina) ha
reportado el mayor nimero de informes voluntarios con 5 en total,
publicados desde el 2019 hasta el 2023. En segundo lugar, se
encuentra Montevideo (Uruguay) con cuatro informes, destacando
el interés de dos ciudades capitales en divulgar los avances
relacionadas con el cumplimiento de la Agenda 2030 debido a sus
caracteristicas e impactos relacionados con el DS (Mori y
Christodoulou, 2012; Parvez et al., 2019).

4.2 Contenido de los informes de ODS
Al analizar los informes voluntarios, se destaca que hay
uniformidad en la presentacién de la informacién, pero cada

entidad es particular en la forma de presentar la informacion. En
términos de extension, los informes tienen 87 paginas en



promedio, no obstante, hay una alta variacion entre ellos. Por
ejemplo, el del municipio del Partido de la Costa (Argentina) tiene
la menor extension con 35 paginas para el afio 2022 y en contraste
el municipio de Zapopan (México) presenté un informe de 185
paginas para el afio 2024.

Por lo tanto, a pesar de tener una guia de presentacién, se observa
una alta flexibilidad en la extension de la informacion. Con respecto
a la informacion publicada, se destaca que la mayoria de los
informes tienen los siguientes apartados de presentacién: una
descripcion del municipio, la priorizacién e incorporacion de los
ODS en el contexto local y nacional, los resultados y avances
relacionados con los ODS priorizados o seleccionados por la
entidad.

En cuanto al contenido, en la Figuras 1, 2 y 3 se presenta la
descripcion de las palabras mas recurrentes de los paises que
tuvieron el menor nimero de RLV en los afios analizados,
relacionadas con su compromiso y acciones orientadas a la
consecucion de los ODS. Cuanto mayor sea el tamafio de la palabra
en la nube de palabras, mas frecuentemente aparecio la palabra en
el corpus del informe. En el andlisis de las gréaficas, se destacan las
palabras “desarrollo”, “municipio” o “municipalidad” en los
informes, sin embargo, no hay menciones relevantes a las palabras
“ODS”, “agenda” o “sostenibilidad”, ni hay datos especificos a
alguna de las palabras clave asociadas a alguno de los ODS, lo que
permite concluir de manera preliminar, que la informacion
presentada es de caracter general.

FIGURA 1. Nube de palabras del RLV de Colombia
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FIGURA 2. Nube de palabras del RLV de Guatemala
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FIGURA 3. Nube de palabras del RLV de Pert
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Con respecto a los paises que tuvieron el mayor numero de los RLV,
México y Argentina que evidencian mayor nivel detalle y
completitud frente a los ODS. En las graficas 4 y 5 se observan las
palabras mas relevantes de los informes. En el caso de México
(Grafica 4), las palabras con mayor recurrencia en los informes
fueron “ODS”, “desarrollo”, “agenda” y “2030” y aunque en menor
proporcion, las palabras “social”, “personas”, “seguridad” que
hacen referencia a etiquetas ODS puntuales, lo que permite
evidenciar un enfoque mas cercano a los objetivos. De manera
similar, en los informes de Argentina (Grafica 5) se encuentran
palabras asociadas a metas, avances, actores especificos como
“mujeres”, “personas”, “ciudades”, “gobiernos” y a ODS especificos
como “salud” y “educacién”



FIGURA 4. Nube de palabras del RLV de México
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FIGURA 5. Nube de palabras del RLV de Argentina
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4.3 Divulgacion de progreso de informacién de ODS

Con la promulgacién de la Agenda 2030, los paises se
comprometieron en el cumplimiento de los 17 ODS, lo que ha
implicado una serie de acciones y planes a nivel nacional,
subnacional y local para lograrlos. En esta investigacion se
entiende como informacién de progreso o avance de los ODS
aquella que muestre informacién relevante de un resultado
asociado a un objetivo, meta o indicador de acuerdo el marco
establecido en la Agenda 2030.

En los RLV se puede observar que los GL latinoamericanos han
incluido estos objetivos en sus planes de desarrollo y se han
alineado con las metas nacionales. También, se observa que las
entidades no reportan avances del 100% de los ODS, exceptuando



Buenos Aires (2023), Ocoyoacac (2024) y Sao Paulo (2020 y
2021) que presentaron alguna informacién relacionada con los 17
objetivos, pero no necesariamente estan asociadas con avances o
resultados en la totalidad. Por otro lado, se observaron dos casos
particulares, que son los municipios de Francisco Morato (2023) y
Lima (2021) que no presentaron informacion puntual avance en
ningun ODS. Esto obedece en que, en ambos casos, fue el primer
informe voluntario que presentaron.

De manera general, al analizar la informacion de avances
reportados por los municipios, se observé que los 17 ODS fueron
contemplados en los municipios de Latinoamérica (Grafico 6). Sin
embargo, ningun ODS fue reportado por la totalidad de municipios.
Los ODS 8 de trabajo decente y crecimiento econémico y el ODS
11 de ciudades y comunidades sostenibles, fueron los objetivos
que presentaron mayor nivel de divulgacién por parte los GL, que
estan alineados con los resultados de la region, donde se indica
que la mayoria de las metas de estos ODS estan en el camino
correcto, pero con pronéstico de incumplimiento porque el avance
presentado ha sido bajo (CEPAL, 2024).

Esta mayor divulgaciéon de estos ODS corresponde a las
caracteristicas de los centros urbanos donde se concentran las
actividades econdémicas y sociales de los paises (Mori y
Christodoulou, 2012), teniendo en cuenta que aportan mas del
50% del Producto Interno Global (Harris, et al., 2020). Tal es el
caso de Buenos Aires, Ciudad de México, Montevideo y Sao Paulo
que son ciudades capitales en los paises, que tienen retos
importantes en materia de sostenibilidad por considerarse centros
urbanos y, ademas, tienen un mayor nivel de exposicién y escrutinio
relacionada con las estrategias y avances relacionados con los ODS.



FIGURA 6. Nivel de divulgacién de ODS en los RLV
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Por otro lado, los ODS con menor divulgacién entre los GL fue el
ODS 14 que hace referencia a la vida submarina con solo 7
informes que presentaron algun avance. Este resultado puede
obedecer a que la mayoria de los informes analizados no
corresponden a ciudades costeras, por lo cual no tienen planes de
accion relacionados directamente con acciones vinculadas con la
vida submarina. Otro objetivo que presenta baja divulgacién de
avances es el 7 que esta vinculado con energia asequible y no
contaminante, con solo 15 reportes que presentan informacién
relacionada, este resultado es interesante debido a que las
ciudades actualmente consumen el 78% de la energia global y
representan mas del 60% de las emisiones de gases efecto
invernadero (Harris, et al., 2020), en contraste con el bajo nivel de
divulgacién, se considera uno de los objetivos con mejores
predicciones con el cumplimiento de las metas para el 2030
(CEPAL, 2024)

Con estos resultados se puede observar que los organizaciones del
sector publico, especialmente los gobiernos, estan tomando
conciencia con respecto a la divulgaciéon de informaciéon
relacionada con el DS, como mecanismos para mejorar la
transparencia de rendicion de cuentas, que ha surgido desde la
voluntariedad y que se ha ido incrementando en los ultimos afios,
debido a las compromisos adquiridos en la Agenda 2030 y otras

— 68 —



iniciativas relacionadas y por las presiones que han surgido desde
diferentes instancias para tomar acciones contundentes para el DS.

En el caso particular de Latinoamérica se observa avances en el
interés de los GL por reportar informacion relacionada con el
seguimiento y cumplimiento de los ODS, sin embargo, el nivel de
divulgacion es bajo y no ha aumentado en los ultimos afios, a pesar
de las presiones y la urgencia de tomar acciones contundentes para
lograr el cumplimiento de la Agenda 2030.

Por otro lado, se evidencia que el criterio de voluntariedad es un
obstaculo para la presentacién de informacién de DS. Por lo tanto,
desde la teoria institucional se puede destacar que deben existir
presiones de tipo normativo que obligue a las entidades a reportar
este tipo de informaciéon, dejando claro que las presiones
coercitivas y miméticas no son suficientes para generar practicas
de divulgacién de informacion de ODS para los GL analizados y
que se hace necesario continuar con el debate de establecer un
conjunto de estandares que establezca unos lineamientos y
contenidos basicos para el reporte de informacién de DS que
incluya el seguimiento a los ODS e iniciativas similares.

5. CONCLUSIONES

En este estudio se analizaron las practicas de divulgacion de
avances de los ODS por parte de los GL de Latinoamérica, a partir
del analisis de contenido de los RLV publicados en la en la pagina
web del Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales de las
Naciones Unidas. Con esta informacién se observa el interés por
generar reportes que permitan conocer los avances en el
cumplimiento de los ODS pero el nivel de divulgacion es bajo, ya
que desde el afio 2016 se han publicado 47 informes en total en
contraste con el numero de GL que pueden existir en
Latinoamérica, al destacar que en el afo 2020 existian 215
ciudades consideradas como metrépolis (ONU-HABITAT, 2020)
También, se observé que unos paises han realizado mayores
esfuerzos con respecto a la divulgacion de informacion de ODS,
como es el caso de Argentina y México que presentan el mayor



numero de informes en el periodo analizado. En contraste, del 55%
de los paises analizados no han reportado avances de los ODS.

Basados en estos resultados, se destaca que los informes
asociados a la sostenibilidad han tomado relevancia en
organizaciones como estrategia de transparencia de las acciones
realizados (Mol et al., 2024). Hay interés por reportar los avances
relacionadas con los ODS, pero siguen siendo limitados en las
organizaciones (Bebbington y Unerman, 2020) en especial en el
sector publico que se encuentran en una etapa inicial (Nicolo et al.,
2023) lo que significa que se deben hacer esfuerzos adicionales y
contundentes para incrementar el nivel de reporte en las entidades
publicos y promover el uso de los sistemas de contabilidad para
mejorar la presentacién de la informacién (Cohen et al., 2023).

Por ultimo, se destaca que la Teoria Institucional no es suficiente
para explicar las practicas de divulgacion de ODS en los GL
analizados, ya que, a pesar de las presiones de organismos
internacionales y otros actores, las entidades no han tomado
acciones para informar sobre esos asuntos. Este resultado,
contribuye al debate actual de la pertinencia de la obligatoriedad
en presentacion de informes de sostenibilidad, que abarquen los
asuntos de los ODS, en las organizaciones del sector publico y
destaca la complejidad de estas organizaciones (Nicolo et al.,
2023).

Las contribuciones de este estudio estan vinculadas, por un lado,
al aporte a la literatura académica de la contabilidad y los ODS que
se considera un campo limitado en comparacion con otras
disciplinas (Bebbington y Unerman, 2020), especialmente en GL de
Latinoamérica, que ha tenido un bajo nivel de estudio en los
ultimos afos (Guerrero-Gémez et al., 2021; Leon-Silva y Arias,
2024). Por otro lado, se aporta evidencia, para contribuir al debate
sobre la necesidad de adoptar estandares para la presentacién de
informacion obligatoria asociada a la sostenibilidad, debido a que
las presiones miméticas o coercitivas no han generado el efecto
deseado en cuanto a la divulgacion de informacion de DS a pesar
de ser un asunto prioritario la recopilacién de informacion para
identificar el progreso en la consecucién de los ODS (CEPAL,
2024).



Este trabajo presenta también una serie de limitaciones que es
necesario abordar. En primer lugar, al ser un estudio exploratorio, se
hace necesario profundizar en el contenido y calidad de la informacién
reportada por los GL. En segundo lugar, se requiere profundizar en el
analisis de otras aproximaciones teéricas que permitan comprender las
complejidades de la divulgacion de asuntos relacionadas con el DS en
las entidades publicas. Por ultimo, se debe complementar el estudio
con analisis empiricos que permitan evaluar otros factores que incidan
en la divulgacion de informacion no financiera.
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1. LA MEMORIA DE SOSTENIBILIDAD

Hasta la fecha, se han empleado diferentes enfoques para definir,
teorizar y medir la sostenibilidad (Montiel & Delgado-Ceballos,
2014). Esta medicién presenta dificultades, aunque son de gran
valor los resultados que se pueden conseguir (Pearce & Atkinson,
2017). En este sentido, no ha existido un sistema universal que
mida de forma fiable la contribucién que realizan las organizaciones
en materia de sostenibilidad (Mendoza et al.,, 2022) aunque la
llegada de la Directiva UE 2022/2464 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 14 de diciembre de 2022 Corporate Sustainability
Reporting Directive pretende, por primera vez, un Unico y exigente
marco de reporte de la sostenibilidad, para las organizaciones.

Comunicar a los grupos de interés el impacto en la dimensién
ambiental, social y de gobernanza (ASG), demuestra el compromiso
de la organizacién tanto con su entorno como con sus publicos. Para
ello, se hace necesario contar con un sistema de indicadores que
monitoree las iniciativas y rinda cuentas a los grupos de interés
(Mendoza J. et al., 2020). El objetivo de la memoria de sostenibilidad,
segun el estandar GRI/ de indicadores, es el de “la medicion,
divulgacion y rendicion de cuentas frente a grupos de interés internos
y externos en relacion con el desempeno de la organizacion con
respecto al objetivo del desarrollo sostenible” (Global Reporting
Initiative, 2006, p.5). Inicialmente identificada como memoria o
informe de “responsabilidad social corporativa”, procedi6é a llamarse



de “responsabilidad corporativa” y actualmente, “de sostenibilidad
corporativa” (Viegas, 2019; European Commission, 2024).

La memoria de sostenibilidad corporativa supone la herramienta
principal de comunicaciéon para informar, a los grupos de interés,
sobre los aspectos relacionados con la sostenibilidad (Arvidsson,
2010; Tejedo, 2016). La organizacién que presenta su memoria de
sostenibilidad lo hace con caracter anual y la comparte
habitualmente en su pagina web y a través de otros medios de
comunicacién (Backlund, 2020). Rambaree (2020) argumenta que
el contenido de estas memorias ayuda a conocer qué es una
empresa, qué es la sostenibilidad y en qué tipo de problemas
sociales deberian involucrarse, por lo que el conocimiento de sus
indicadores en sostenibilidad podria convertirse en un factor
decisivo para los grupos de interés, frente a sus productos,
servicios o rentabilidad.

2. LAS RECOMENDACIONES SOBRE LA COMUNICACION ESTRATEGICA

Sobre la comunicacion de la memoria de sostenibilidad, el estandar
GRI (2016) recomendado por la Directiva de Informacién No
Financiera de 2014, sugiere que se realice en formato impreso u
online, como informe integrado en otros informes como el
financiero, o bien como informe separado.

Surgen recientemente los Estandares Europeos de Informacién
sobre Sostenibilidad (ESRS, por sus siglas en inglés) desarrollados
por el European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) y
adaptados por la Comision Europea el 31 de julio de 2023, para
que se presente la informacion sobre sostenibilidad de manera
estructurada. Proporciona un lenguaje comun y métricas
estandarizadas para facilitar la evaluacion y comparabilidad del
desempeiio en sostenibilidad.

Frente a la anterior Directiva 2014/95/UE, la CSRD (Directiva (UE)
2022/2464) si va a considerar como necesaria una taxonomia
digital para las normas de la Unién, en cuanto a la informacién
sobre sostenibilidad, para etiquetar la informacion notificada y que
sea facilmente localizable y comparable para los usuarios.



En este sentido, la accesibilidad del nuevo formato digital, aunque
es un hito, podria ser insuficiente segun las directrices de la mesa
redonda de Bruselas del 7 de abril de 2003, en la que se extrajo
la idoneidad de intensificar la comunicacién y el conocimiento de
la sostenibilidad.

En conclusion, las recomendaciones en materia de comunicacion
de la nueva Directiva son escasas y carecen de base estratégica.
Esta indefinicion dista del cambio de tendencia hacia una mayor
atencién a la sostenibilidad en la comunicacién empresarial
(Arvidsson, 2010).

3. NUEVAS OPORTUNIDADES: PLAN ESTATEGICO DE COMUNICACION (PEC)
EN EL MARCO DE LA CSRD

Aunque hace un siglo la estrategia era un término casi
exclusivamente militar, en la actualidad ha transcendido al
panorama empresarial (Pérez, 2014). La estrategia nace de tres
paradigmas tan cruciales como el matematico/cientifico, el militar y
el econdémico/managerial (Pérez & Massoni, 2009). En
comunicacién, la evoluciébn que supone pasar de la accién
publicitaria aislada a la integracion comunicativa es, sin duda, una
mejora cualitativa que necesita construirse sobre la estrategia (Tur-
Vifies & Monserrat-Gauchi, 2014).

A la hora de abordar una estrategia de comunicacién, hay
elementos tangibles a considerar. El primero son los grupos de
interés, donde se situa la comunicacion estratégica (Pérez, 2014) .
Una variable clave que determina el enfoque y contenido de cada
mensaje.

Otro aspecto es el presupuesto para ejecutar el PEC, que
determinara las acciones de comunicacion. El retorno de estas
acciones viene determinado por el key performance indicator (KPI)
(Almansa et al., 2019).

ZY los elementos intangibles? En el PEC también existen variables
que definen e identifican a la organizacion: misién, visién, valores
y proposito, integrados en la cultura corporativa y que se
encuentran en el mensaje, en base a un storytelling que identifica
a la organizacion, que permite a los grupos de interés reconocerla.



Si el PEC se centra en el intangible de la sostenibilidad, éste debe
ser transparente, ético y responsable, y compaginado con la
publicidad comercial, mas alla del tono o la seleccibn de medios
(Orozco & Ferré, 2013). Los autores también destacan como parte
de la estrategia la frecuencia de acciones en el PEC. Orozco y Ferre
(2013) promueven la honestidad en el didlogo entre la
organizacién y sus grupos de interés, para evitar el greenwashing.

Nino y Cortes (2018) afirman que “las organizaciones se
comunican para alcanzar altos niveles de integracion interna y de
adaptacién externa a las transformaciones del contexto econémico,
social, politico y cultural circundante” (p.129). Orozco y Ferré
(2013) ponen de relieve la necesidad del diadlogo, lo que Nifio y
Cortés (2018) identifican como comunicacion relacionante y
Almansa et al. (2019) como las relaciones publicas, como clave en
la sostenibilidad.

Existe la necesidad de comunicar aspectos tanto econémicos como
sociales y ambientales, para favorecer la consecucion de la
confianza (Orozco y Ferré, 2013). En este sentido, Massoni (2005)
encuentra en la bidireccionalidad de la comunicacién la posibilidad
de fomentar el cambio y el reconocimiento del receptor como
sujeto también de la comunicacion.

Los grupos de interés son mas conscientes de cuales son sus
derechos, mientras que las organizaciones saben la huella que
generan, a la vez del impacto positivo de la sostenibilidad,
traducida en imagen, reputacion, lealtad de los consumidores y
reconocimiento social, lo que convierte a la comunicacién de la
sostenibilidad en una prioridad (Almansa et al., 2019).

Para generar confianza a través del comportamiento responsable,
es fundamental que las organizaciones se comuniquen con su
entorno y atiendan a las demandas de los grupos de interés
(Moreno & Capriotti, 2006).

En cuanto a importancia de los medios de comunicacién, Orozco y
Ferré (2013) y Almansa et al. (2019) destacan la web como canal
idoneo para comunicar la responsabilidad corporativa, aunque la
combinacion de medios es fundamental para llegar a todos los
grupos de interés y difundir los mensajes en este sentido.



Llegados a este punto, ;existe alguna estructura que integre las
variables para un PEC de sostenibilidad? Orozco y Ferré (2013)
proponen nueve aspectos clave:

TABLA 1: Estructura del PEC de sostenibilidad
ETAPA DESCRIPCION
1.  Definicion  de | Identificar los objetivos antes de empezar la
objetivos campafia
2. Enfoque en los | Identificar grupos de interés y comunicar por los

grupos de interés

medios especificos, con transparencia y beneficio

mutuo
3. Comunicacién y | De la comunicaciéon unidireccional a la
didlogo bidireccional
4. Contraste de | Comunicar hechos verificables y reales. Por
informacion ejemplo, las redes sociales deberian ayudar a

resolver necesidades informativas de los grupos

de interés

5. Mix de medios

Planificar la comunicacién en diversos canales de

comunicacion

6.

entre

Diferenciacién
tipos de

comunicacion

Separar la comunicacion comercial de la de

responsabilidad corporativa

7.

medios

los
de

Potenciar

comunicacion

Sacar partido a las posibilidades de cada medio,

por ejemplo, el tiempo real de Internet

8. Planteamiento | Establecer la estrategia y visibilizarla en las
estratégico acciones tacticas

9. Evaluacién de | Valorar si la responsabilidad corporativa ofrece
resultados resultados en materia de comunicacién

Fuente: Orozco y Ferré (2013).




Esta propuesta de Orozco y Ferré (2013) se completa con
estructuras mas desarrolladas y especificas como la que presentan
Tur-Vifes y Monserrat-Gauchi (2014), que defienden el PEC como
una iniciativa planificada. El PEC propuesto por ambos autores se
centra en productos y procesos de compra, es decir, en los
tangibles del marketing. ;Se podria aplicar esta estructura a la
comunicacién de intangibles corporativos, como la sostenibilidad?
Green y Ryan (2005) definen un marco de identificacion y
valoracion de intangibles, the framework of intangible valuation
areas (FIVA), en el que incluyen la informacién, que definen como
la capacidad de una empresa para recopilar y difundir su
informaciéon en la forma y con el contenido adecuado, a las
personas adecuadas, en el momento oportuno. Este marco pone
de manifiesto la necesidad de informar al conjunto de grupos de
interés (mas alla del cliente) sobre los intangibles corporativos, por
lo que requiere de un PEC.

De hecho, Segarra-Saavedra et al. (2019) contemplan, en la gestiéon
integral de la comunicacién organizacional, la necesidad de un plan
de sostenibilidad. Junto a otros planes tan importantes como el de
comunicacién interna y externa, el de relaciones publicas, el de
comunicacién de crisis y el social media plan.

Tur-Vifies y Monserrat-Gauchi (2014) incluyen una primera etapa
fundamental, la denominada analisis de la situaciéon. Esta fase se
caracteriza por la recopilacion de informacién, es decir, analizar los
recursos de comunicacién (propios y de la competencia). También
identifican una segunda etapa de diagnostico de la situacion, que
resultaria factible en el PEC de intangibles. En esta fase, es crucial
exponer un diagnostico de debilidades, amenazas, fortalezas y
oportunidades (DAFO), 6ptimo para poder definir los objetivos y la
estrategia de comunicacién correctamente.

La tercera etapa del PEC de Tur-Vifies y Monserrat-Gauchi (2014)
coincide con el primer punto establecido por Orozco y Ferré
(2013), que es la determinacién de los objetivos de comunicacion.
Los autores recomiendan un analisis previo de los objetivos de
marketing, pero también de las decisiones estratégicas
corporativas (visiébn y misién), indispensable para el PEC de
intangibles que debe considerar los objetivos corporativos o de



negocio. Si la estrategia se centra en la seleccion de metas y
objetivos (Rumelt, 1998) el plan de comunicacién ayudara a poner
en valor los activos intangibles, estratégicos para el futuro de una
empresa, pero invisibles al pensamiento tradicional de la cuenta de
resultados y practica empresarial (Rivette & Klein, 2000).

La cuarta etapa del plan de comunicacién de Tur-Vifies y
Monserrat-Gauchi (2014) se refiere a la eleccion de estrategias, que
Orozco y Ferré (2013) también identifican. En quinto lugar,
proponen la definicién de los planes de accién, que detallan de qué
modo y en qué momento se llevara a cabo la estrategia, a través
de acciones, para conseguir los objetivos establecidos. Es en esta
fase cuando deben asignarse los recursos econémicos y humanos
necesarios, asi como los plazos de ejecucion.

Por ultimo, Tur-Vifes y Monserrat-Gauchi (2014) cierran el PEC con
una sexta etapa de evaluacién, imprescindible para analizar el éxito
o fracaso de la estrategia y acciones. Si el indicador en el objetivo
de marketing es la venta, en los objetivos de negocio serian los
indicadores de sostenibilidad. Las acciones de comunicacion
también deben acotarse con sus propios indicadores, como por
ejemplo el numero de consultas recibidas, durante un ano, en el
email de contacto para los grupos de interés, que se incluye en
algunas memorias de sostenibilidad.

Como resultado, si la estrategia de comunicaciéon es importante
para las organizaciones, ésta se hace mas exigente cuando se trata
del intangible de la sostenibilidad. La comunicacién organizada,
contrastada y transparente puede determinar el grado de confianza
de los grupos de interés. A continuacion, se muestra la estructura
del PEC propuesto por Tur-Vifies y Monserrat-Gauchi (2014):



TABLA 2. Estructura del PEC

ETAPA

DESCRIPCION

Primera etapa: andlisis de

Recopilacion de informacion

la situacion

Segunda etapa: | Exposicion de diagnéstico DAFO

diagnéstico de la

situacién

Tercera etapa: | Analisis previo de los objetivos de marketing
determinacion de los | y de las decisiones estratégicas corporativas
objetivos de

comunicacion

Identificacion de los distintos niveles de
estrategia (corporativo y marketing), para
establecer la estrategia de comunicacion

Cuarta etapa: eleccion de
las estrategias

Quinta etapa: definicion
de los planes de accion

Definicion de los planes de accién vy
asignacion de los recursos econdémicos y
humanos necesarios, asi como los plazos de
ejecucion

Sexta etapa: evaluacion Analisis del éxito o fracaso de la estrategia y

acciones

Fuente: Tur-Vifies y Monserrat-Gauchi (2014).

La estructura previamente expuesta podria constituir un
fundamento adecuado para el disefio de un PEC enfocado en la
sostenibilidad, tomando como referencia la informacion de las
memorias de sostenibilidad corporativa.

4. CONCLUSIONES

Esta investigacion pretende destacar la ausencia de
recomendaciones estratégicas en materia de comunicacion, por
parte de los estandares y de la CSRD. Se desatiende, asi, a las
recomendaciones de la mesa redonda de Bruselas (2003) de
intensificar la comunicacién y el conocimiento de la responsabilidad
social.
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La estrategia podria consistir en difundir el contenido de la
memoria de sostenibilidad corporativa no sélo a través de la web,
aunque ésta tenga grandes ventajas como la inmediatez y la
monitorizacion.

Las empresas deben mejorar la relacién y comunicacién con los
grupos de interés, incrementar las exigencias por ambas partes,
alejarse del greenwashing y conseguir un impacto positivo y
compartido. Con el propésito de conseguir la confianza de todos
los grupos de interés, Gdbmez y Martinez (2016) aciertan cuando
afirman que la sostenibilidad “queda definida como herramienta de
transparencia, al igual que la comunicacion lo es” (2016, p. 38).

Cabe mencionar el papel tan relevante que juegan los medios de
comunicaciéon, a la hora de generar cosciencia en materia de
sostenibilidad (Graafland & de Bakker, 2021). Seria oportuno que las
companias dedicaran mas espacio a estos asuntos y los convertieran
en atractivos para la sociedad (Janouskova et al., 2019).

Sin duda, el PEC podria disefiarse especificamente para difundir los
asuntos relacionados con la sostenibilidad, como los que se
reportan en las memorias. Esta posibilidad ain no ha sido
abordada en los estandares ni directivas sobre sostenibilidad y tal
vez, en estos momentos de cambios, convendria considerarse por
su aporte de valor. Los PEC propuestos podrian servir de referencia
para un innovador PEC de sostenibilidad, lo que se convertiria en
una recomendacion innovadora, integradora y efectiva en la CSRD.
En conclusién, es pertinente reconocer los avances significativos
alcanzados en el ambito de la sostenibilidad, impulsados en gran
medida por la Unién Europea. No obstante, es necesario que dicha
iniciativa amplie su enfoque para incluir otras disciplinas, como la
comunicacion.
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1. INTRODUCCION

La Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico (CMNUCC) define el cambio climatico como una alteracién
del clima atribuida directa o indirectamente a la actividad humana,
diferenciandolo de la variabilidad natural (Stocker et al., 2013).
Esta preocupacién global dio lugar al Acuerdo de Paris, cuyo
objetivo es limitar el calentamiento global (ONU, 2015).

En este contexto, la Unién Europea ha desempeiado un papel
clave, fijando ambiciosos objetivos de reduccion de emisiones
desde 2007, con metas para 2030 (Dormido et al.,, 2022). A
medida que los gobiernos desarrollan politicas para cumplir con
estos compromisos, las empresas se enfrentan tanto a riesgos
financieros (como impuestos al carbono o costes regulatorios)
como a oportunidades de mercado ligadas a la transicién hacia
modelos sostenibles.

La informacion climatica es una subcategoria de la informacion
sobre sostenibilidad y se enfoca en emisiones, mitigacién y
adaptacion (Galeone, 2023). Su divulgacién resulta cada vez mas
relevante, ya que los riesgos climaticos encabezan los informes del
Foro Econémico Mundial (2019) y su impacto se manifiesta en
reduccion de productividad, interrupciones operativas, o aumento
de costes (Addoum et al., 2020).



Una adecuada divulgacion permite comprender como los riesgos
climaticos afectan a los modelos de negocio, activos y flujos
financieros (Canal, 2021). Las empresas que operan de forma
sostenible pueden atraer mas inversores, mejorar su reputacion y
asegurar su viabilidad a largo plazo (Martinez y Rodriguez, 2023).
Ademas, el creciente interés en la inversion responsable impulsa a
las empresas a ser mas transparentes y proactivas (Canal, 2021).

El cambio climatico no afecta por igual a todos los sectores ni
regiones. Industrias como la energética, el transporte o la
agricultura son especialmente vulnerables por su dependencia de
recursos naturales (Galeone, 2023). Las instituciones financieras
también enfrentan riesgos indirectos a través de sus carteras de
inversion (Tomsic et al., 2015).

Las empresas deben integrar estrategias de adaptacién y
mitigacion en sus modelos de negocio. Esto implica identificar
riesgos, participar en iniciativas globales y cumplir con normativas
internacionales para fortalecer su resiliencia y competitividad
(Galeone, 2023).

La mitigacion mediante la reduccién de emisiones de gases de
efecto invernadero es clave para afrontar los retos regulatorios y
reputacionales. Acciones como la eficiencia energética, el uso de
energias renovables o la adhesiéon a marcos como la TCFD o los
ODS ayudan a reducir riesgos y fortalecer la confianza de
inversores y clientes (Galeone, 2023).

En consecuencia, las empresas deben considerar la implementacion
continua de medidas de adaptacion y mitigacion como herramienta
esencial para preservar su viabilidad en un entorno econémico
cada vez més afectado por el cambio climatico (Tomsi¢, 2015).

2. LA TASK FORCE ON CLIMATE-RELATED FINANCIAL DISCLOSURES (TCFD)

En 2023 se publicé el ultimo informe del Grupo de Trabajo sobre
informacion financiera sobre el clima (TCFD), que concluyé su
mision y se disolvio, pasando la responsabilidad de dar
seguimiento a estas practicas a la Fundacién IFRS.



Los mercados financieros tienen entre sus funciones clave la
correcta evaluacion del riesgo, para que las decisiones de inversion
sean informadas y eficientes. Para ello, las empresas deben divulgar
informacién precisa y oportuna. Cuando esa informacién falta o es
deficiente, los inversores pueden valorar incorrectamente los
activos, lo que lleva a una mala asignacion de capital (TCFD, 2023).

Con ese objetivo, el FSB cre6 el TCFD para asesorar sobre qué tipo
de informacién deben compartir las empresas en relacién con los
riesgos y oportunidades derivados del cambio climatico. En 2017,
el TCFD public6 sus recomendaciones, destinadas a mejorar la
transparencia en los mercados y facilitar una asignaciéon de capital
mas alineada con la sostenibilidad. Estas recomendaciones se
estructuran en torno a cuatro pilares fundamentales para el
funcionamiento empresarial: gobernanza, estrategia, gestion de
riesgos y métricas y objetivos. Cada pilar se acompafia de
divulgaciones concretas (11 en total) que permiten a inversores y
otros grupos de interés comprender cbmo una organizaciéon aborda
el cambio climatico (TCFD, 2017).

Después de su publicacion, el TCFD no solo promovié la adopcion
de estas recomendaciones, sino que también ofrecié orientaciones
practicas, apoyé iniciativas educativas, monitorizé la evolucién de
las practicas de divulgacién climatica y publicé informes anuales
para evaluar el progreso.

Una de las aportaciones mas innovadoras del TCFD es el uso de
analisis de escenarios, lo que permite evaluar la resiliencia de la
estrategia empresarial frente a futuros posibles. De este modo, las
empresas pueden anticiparse, adaptar su planificacion y fortalecer
su capacidad de respuesta ante la incertidumbre climatica (TCFD,
2017).

3. METODOLOGIA, FUENTES Y DATOS.

Este estudio recurre al analisis de contenido como metodologia
principal. Esta técnica permite examinar sistematicamente textos
complejos, como los informes corporativos, y transformarlos en
datos cualitativos y cuantitativos que facilitan una evaluacién
estructurada.



Krippendorff (1990) lo defini6 como una técnica que permite
generar inferencias validas y replicables a partir de datos textuales,
siempre enmarcadas en su contexto. Por su parte, Berelson (1952)
lo describié como un método de investigacién sistematico, objetivo
y cuantitativo para analizar el contenido manifiesto de la
comunicacion. Esta objetividad se garantiza mediante procesos de
codificacion rigurosos, en los que se identifican elementos clave
del discurso para extraer conclusiones validas.

Neuendorf (2017) subraya que esta técnica puede aplicarse a
multiples formatos de comunicacion: desde informes escritos y
audios hasta videos o publicaciones en redes sociales,
adaptandose asi a los medios y tecnologias contemporaneas.

Para que los resultados de un analisis de contenido sean confiables,
es imprescindible garantizar la fiabilidad y la validez del proceso.
Segun Krippendorff (1990), la fiabilidad alude a la consistencia de
la codificaciéon entre diferentes momentos o investigadores,
mientras que la validez se refiere a que las categorias empleadas
reflejen con precision los conceptos que se buscan estudiar.

3.1. Fuentes, proceso y codificacion

El presente andlisis se centra en los informes de sostenibilidad y
documentos corporativos publicados por las empresas del IBEX-
35, especificamente las Cuentas Anuales consolidadas y los
Estados de Informacion No Financiera (EINF). Estos documentos
constituyen la base para explorar de qué manera las compaiiias
comunican su estrategia frente a los desafios climaticos. El proceso
metodologico se estructurd en tres etapas:

1. Disefio del marco de categorizacion. Adopcion del
enfoque desarrollado por Borguei et al. (2024), basado en
un cuestionario de respuesta dicotémica elaborado a partir
de las recomendaciones del TCFD.

2. Codificacion sistematica. La informacion contenida en los
informes fue analizada y codificada manualmente,
transformando los datos relevantes en variables cualitativas
y cuantitativas.



3. Interpretacion cualitativa. Analisis interpretativo con el
objetivo de identificar no solo qué se comunica, sino cémo
y por qué se hace.

3.2. Procedimiento de analisis y comparaciéon temporal

En primer lugar, se revisaron los informes correspondientes al afio
2023 de las empresas del IBEX-35. Posteriormente, se replicé este
analisis utilizando los informes correspondientes al afio 2020 de
las mismas empresas. Finalmente, se realiz6 una comparativa entre
los datos de 2020 y 2023.

3.3. Instrumento de evaluaciéon y formato de respuesta

El instrumento clave para este andlisis fue el indice de divulgacion
adaptado de Borguei et al. (2024). Este indice estructuré las
respuestas a través de un sistema dicotémico (si/no), lo que
permitié asignar valores numéricos a cada item (1 afirmativo, O
negativo). Esta codificacion facilité un tratamiento estadistico
coherente, aumentando la objetividad del analisis y permitiendo
establecer comparaciones robustas a lo largo del tiempo.

4. ANALISIS DE RESULTADOS.

A continuacion, se presenta la lista de empresas que conforman el
IBEX-35 que reportan bajo TCFD al 31 de diciembre para los afios
2023 y 2020.



TABLA 1. Empresas IBEX 35 que reportan bajo TCFD

2023 2020
1 Acciona 13 Cellnex 25 Mapfre 1  Acerinox 13 Endesa 25 Telefénica
2 Acciona 14 Colonial 26 Merlin 2 ACS 14 Ferrovial 26 Viscofan
Energias Properties
3  Acerinox 15 Enagés 27 Puig 3 Aena 15 Grifols
4 ACS 16 Endesa 28 Naturgy 4 Amadeus 16 | Iberdrola
5 Aena 17 Ferrovial 29 Redeia 5 ArcelorMittal 17 Inditex
6 Amadeus 18 Fluidra 30 Repsol 6 Banco 18  Indra
Sabadell
7  ArcelorMittal 19 Grifols 31 Rovi 7 Banco 19 IAG
Santander
8 BancoSabadell 20 IAG 32 Sacyr 8  Bankinter 20 Mapfre
9 Banco 21 Iberdrola 33 Solaria 9 BBVA 21 Naturgy
Santander
10 Bankinter 22 Inditex 34 Telefénica 10 CaixaBank 22 Red
Eléctrica
11 BBVA 23 Indra 35 Unicaja 11 Colonial 23 Repsol
12 CaixaBank 24 Logista 12 Enagés 24 Siemens
Gamesa

Fuente: Bolsas y Mercados Espafioles (2023, 2020)

4.1. Analisis sectorial de la divulgacion de riesgos y oportunidades
climaticas 2023 - 2020 segun TCFD

El analisis de contenido realizado bajo los criterios previamente
expuestos, ha generado el siguiente ranking de empresas del IBEX
35 segun la eficiencia en la divulgacion de Informacién relacionada
con el clima (Tabla 2).

El analisis comparativo entre 2020 y 2023 revela una tendencia
general hacia una mayor divulgacion climatica, reflejada en el
incremento de la mediana del 50% al 52%. En 2023, compafiias
del sector Energia como Acciona Energias y ACS alcanzaron un
88%, superando el 85% de Iberdrola en 2020, lo que sugiere una
mejora significativa en la gestiéon de riesgos climaticos. También se
observan avances en los sectores de Industria y Servicios
Financieros, aunque con crecimientos mas moderados. Sin
embargo, algunas empresas lideres en 2020, como Telefénica e IAG
(67%), han perdido posiciones en 2023. Esta diversificacion de
resultados muestra una mayor responsabilidad general en la
divulgacién, pero también evidencia estancamientos e incluso
retrocesos en sectores como Consumo y Servicios Financieros. Pese
a la mejora global, persiste una brecha notable entre las empresas
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con mejores practicas y aquellas rezagadas, lo que subraya la
necesidad de una adopcion mas uniforme de los estandares de
divulgacion climatica.

En 2023, el analisis sectorial revela diferencias significativas en el
desempeno de las empresas en cuanto a la divulgacién de riesgos
climaticos. El sector Energia se destaca como el de mejor
desempefio, con un promedio del 68%, situandose claramente por
encima de la media general (55%) y la mediana (52%). Acciona
Energias y Endesa lideran este sector, aunque casos como |berdrola
o Solaria indican que persisten disparidades dentro del mismo. Por
su parte, el sector Industria muestra un rendimiento moderado
(54%), en linea con la mediana y ligeramente por debajo del
promedio general, con empresas como ACS y Ferrovial al frente,
pero con otras como Amadeus o Fluidra que presentan resultados
bajos.



TABLA 2. Ranking IBEX 35 segun la eficiencia en la divulgacién de

informacién
2023 2020
Empresa Sector % sobreindice Empresa Sector % sobre indice
Acciona Energias Energia 8% Iberdrola Energia 85%
ACS Industria 88% ACS Industria 67%
Endesa Energia 82% Telefénica Tecnologia 67%
Acciona Energia 7% IAG Consumo 67%
BBVA Servicios financieros 7% Red Eléctrica Energia 67%
Repsol Energia 7% Repsol Energia 61%
Enagds Energia 76% Aena Industria 61%
Ferrovial Industria 76% Endesa Energia 58%
Naturgy Energia 73% ArcelorMittal Industria 55%
1AG Consumo 70% Naturgy Energia 55%
ArcelorMittal Industria 67% Bankinter Servicios financieros 55%
CaixaBank Servicios financieros 64% Enagds Energia 55%
Inditex Consumo 64% Amadeus Industria 52%
Telefénica Teenologia 61% Mapfre Servicios financieros 48%
Colonial Inmobiliario 58% Calonial Inmobiliario 48%
Banco Sabadell Servicios financieros 55% Siemens Industria 48%
Aena Industria 52% Santander Servicios financieros 48%
Rovi Consumo 52% Acerinox Industria 45%
Acerinox Industria 48% Viscofan Industria 39%
Cellnex Tecnologia 48% Indra Tecnologia 39%
Indra Tecnologia 48% Grifols Consumo 39%
Solaria Energia 48% CaixaBank Servicios financieros 39%
Bankinter Servicios financieros 45% Ferravial Industria 36%
Iberdrola Energia 45% Sabadell Servicios financieros 30%
Mapfre Servicios financieros 45% BBVA Servicios financieros 27%
Redeia Energia 45% Inditex Consumo 21%
Sacyr Industria 45% PROMEDIO 50%
Grifols Consumo 42% MEDIANA 50%
Banco Santander Servicios financieros 39%
Puig Consumo 39%
Merlin Properties Inmobiliario 36%
Fluidra Industria 33%
Unicaja Servicios financieros 33%
Amadeus Industria 21%
Logista Consumo 9%
PROMEDIO 55%
MEDIANA 52%

Fuente: Elaboracion propia.



TABLA 3. Ranking de sectores en la divulgacién climdtica

2023 Promedio 2020 Promedio
sectorial 2023 sectorial 2020
Energia 68% Energia 64%
Industria 54% Tecnologia 53%
Tecnologia 52% Industria 50%
Servicios Financieros 51% Inmobiliario 48%
Inmobiliario 47% Consumo 42%
Consumo 46% Servicios Financieros 41%

Fuente: Elaboracion propia.

En el extremo opuesto, el sector Consumo presenta el promedio
mas bajo (46%), reflejo de una divulgacién menos desarrollada,
con importantes diferencias internas entre empresas lideres como
IAG e Inditex y otras con un desempefio muy limitado como Logista.
Algo similar ocurre en Servicios Financieros, con un promedio del
51% que es cercano a la mediana, pero con variaciones notables
entre BBVA y CaixaBank, frente a Santander y Unicaja. También se
observa un comportamiento equilibrado pero mejorable en
Tecnologia y Telecomunicaciones, con un 52% de media y
Telefénica como referente, mientras que Cellnex e Indra quedan por
debajo. Finalmente, el sector Inmobiliario se mantiene por debajo
de la media (47%), destacando Colonial frente a Merlin Properties.

Respecto a la evolucién temporal entre 2020 y 2023, la tendencia
general es positiva, con varios sectores mostrando mejoras en su
promedio de divulgacion climatica. Energia e Industria han
aumentado cuatro puntos porcentuales, consolidando su liderazgo
en este &mbito. Servicios Financieros es el que mas crece, con un
salto de 10 puntos, impulsado principalmente por BBVA vy
CaixaBank, aunque persisten rezagos en otras entidades. Consumo
también mejora (+4%), gracias a la estabilidad de empresas como
IAG o Inditex, aunque sin cerrar la brecha con las menos avanzadas.

En contraste, los sectores de Tecnologia (-1%) e Inmobiliario (-1%)
muestran un ligero retroceso, reflejando una posible saturaciéon o
falta de nuevas iniciativas relevantes. Telefénica y Colonial
mantienen sus posiciones de liderazgo, pero sin arrastrar mejoras
significativas en el resto de sus respectivos sectores.



En 2023, el sector Energia consolidé su posicion como lider en
divulgacién climatica, lo que refleja un compromiso creciente con
la gestion de los riesgos climaticos. En el extremo opuesto, el
sector Tecnologia, con un desempeno intermedio en 2020, registré
una ligera caida, ralentizando sus esfuerzos por mejorar la
divulgacioén.

Los Servicios Financieros tuvieron uno de los mayores
crecimientos, apuntando una mayor sensibilidad del sector ante los
riesgos climaticos, posiblemente impulsada por la presion
regulatoria y social. En cambio, sectores como Consumo e
Inmobiliario, pobres en divulgacién en 2020, se mantuvieron
practicamente estancados. Esta falta de evolucién indica la
necesidad de estrategias mas decididas para integrar la gestion
climatica en sus modelos de negocio.

4.2. Analisis de la divulgacion climatica por capitalizaciéon bursatil.

Las empresas se clasificaron en tres categorias segun su
capitalizacién bursatil al 31 de diciembre de 2023: pequena
(menos de 10.000 millones de euros), mediana (entre 10.000 y
30.000 millones) y grande (mas de 30.000 millones). Esta
clasificacion permite analizar como el tamafo influye en el enfoque
y compromiso con la divulgacion climatica.

El anadlisis de la divulgacion climatica en 2023 segun la
capitalizacién bursatil revela una clara relacion entre el tamafno de
las empresas y su nivel de compromiso en sostenibilidad. Las
empresas de gran capitalizacion lideran con un promedio del 67%,
destacando casos como Iberdrola y BBVA, que presentan una
divulgacion robusta. Les siguen las empresas de mediana
capitalizacién, con un promedio del 60%, entre las que sobresalen
Endesa, Repsol y Amadeus. Por su parte, las empresas de pequena
capitalizacién muestran un desempefio mas bajo, con un promedio
del 52%, aunque casos como Fluidra y Colonial demuestran que
es posible alcanzar altos niveles de divulgacion incluso con
recursos mas limitados. Sin embargo, en todos los grupos existe
una notable variabilidad interna, lo que indica que el tamafio no es
el Unico factor determinante y que elementos como la estrategia
corporativa o el sector también influyen.



TABLA 4. Ranking de sectores en la divulgacion climdtica

2023 2020
Capitalizaci Capitalizaci
6n Bursatil Porcentaje 6n Bursatil Porcentaje
Empresa 31/12/2023 Clasificaciér resultado = Promedio Empresa 31/12/2020 Clasificacior r
en millones indice en millones indice
de euros de euros

BBVA 48.023  Grande 79% Banco Santander | 44.011  Grande 48%
Banco Santander 61.168  Grande 39% 67% Iberdrola 74.29%  Grande 85% 52%
Iberdrola 75.378  Grande 85% Inditex 76.327 Grande 21%
Inditex 104.131  Grande 64% Acerinox 2.444 Pequefa 45%
ACS 11.171  Mediana 21% ACS 8.434 Pequefa 67%
Puig 14.770  Mediana 39% Banco Sabadell 2.300 Pequena 30%
Repsol 16.374  Mediana 79% Bankinter 3.976 Pequefia 55%
Endesa 19.545  Mediana 82% Colonial 4.062 Pequena 48%
Telefonica 20.322 Mediana 67% Enagés 4.707 Pequefia 55% 51%
Ferrovial 24.458  Mediana 58% 60% Indra 1.233 Pequefa 39%
Aena 24.615 Mediana 67% IAG 7.770 Pequefia 67%
ArcelorMittal 24.850  Mediana 45% Mapfre 4.906 Pequefa 48%
Naturgy 26.180  Mediana 73% Red Eléctrica 9.078 Pequefia 67%
CaixaBank 27.450  Mediana 64% Viscofan 2.749 Pequefa 39%
Cellnex 28.500 Mediana 48% Aena 21.330 Mediana 61%
Amadeus 29.228  Mediana 76% Amadeus 26.831 Mediana 52%
Banco Sabadell 6.014 Pequefa 55% ArcelorMittal 16.270 Mediana 55%
Unicaja 1.256 Pequefa 33% BBVA 26.905 Mediana 27%
Sacyr 2.135 Pequefa 36% CaixaBank 12.558  Mediana 39%
Solaria 2.324 Pequefia 48% Endesa 23.663 Mediana 58% 50%
Indra 2.473 Pequefa 48% Ferrovial 16.564  Mediana 36%
Acerinox 2.657 Pequefa 52% Grifols 14.207 Mediana 39%
Logista 3212 Pequefia 9% Naturgy 18.384 |Mediana 55%
Rovi 3.252 Pequena 52% Repsol 12.601 Mediana 61%
Fluidra 3.621 Pequena 88% Siemens Gamesa 11.004 Mediana 48%
Enagas 3.999 Pequena 76% Telefonica 17.959 Mediana 67%
Redeia 4.625 Pequefa 48% 52%
Bankinter 4.692 Pequefa 45%
Merlin Properties 4.702 Pequefia 45%
Colonial 4.864 Pequefia 88%
Mapfre 5.984 Pequefa 48%
Acciona 7.312 Pequefa 7%
IAG 8.149 Pequena 70%
Acciona Energias 9.256  |Pequefia 33%
Grifols 9.344 Pequefa 42%

Fuente: Elaboracion propia.

Comparando los datos de 2020 y 2023, se observa una mejora
generalizada en todos los grupos, con especial avance en las
empresas medianas, aunque aun presentan diferencias
significativas en su grado de compromiso. Las grandes empresas
han mantenido su liderazgo, mientras que las pequenas, pese a
ciertos progresos, contintan enfrentando mayores desafios. En
conjunto, estos resultados destacan la capitalizacién bursatil como
un factor relevante, aunque no exclusivo, en la adopcion de
practicas sostenibles. Para avanzar hacia una economia baja en
carbono, sera clave que todas las empresas, independientemente
de su tamario, refuercen su transparencia climatica y su capacidad
de gestion ante los riesgos y oportunidades del cambio climatico.



4.3. Ranking comparativo de divulgacion de aspectos climaticos (2020
vs. 2023)

A continuacién, se presenta un ranking comparativo de los
aspectos climaticos mas y menos divulgados en 2020 y 2023,
basado en la evaluaciéon de 26 empresas en 2020 y 35 empresas
en 2023 del IBEX 35 (Tabla 5). Esta tabla ordenada de mayor a
menor divulgacion no solo resalta los aspectos en los que las
empresas han avanzado, sino también aquellos donde persisten
brechas significativas.

En 2023, al igual que en 2020, los aspectos mas divulgados
fueron aquellos vinculados a la gestion del riesgo climatico y su
integracibn en las operaciones y estrategias empresariales.
Indicadores como la incorporacion de riesgos climaticos en la
evaluacion general de riesgos (Pregunta 1-b) y la consideracién de
riesgos fisicos en las operaciones (Pregunta 4-c) se mantuvieron
entre los mas reportados, lo que refleja una consolidaciéon de estos
temas en el nucleo estratégico de las compafiias. Esta tendencia
apunta a una mayor madurez en la comprensién y gestion del
riesgo climatico, en linea con las crecientes exigencias regulatorias
y del mercado.

Sin embargo, persisten areas con bajos niveles de divulgacion.
Aspectos como la reduccién de inventario a causa del cambio
climatico (Pregunta 2-b) o el impacto directo en los resultados
financieros (Pregunta 2-a) siguen siendo escasamente reportados,
tanto en 2020 como en 2023. Esto sugiere que muchas empresas
aun no integran plenamente estos riesgos en sus practicas
operativas y financieras, o bien perciben su impacto como limitado.
No obstante, se trata de ambitos con un gran potencial para
mejorar la transparencia y reforzar la resiliencia ante riesgos
climaticos crecientes.

La comparacién entre ambos afios muestra una evolucién positiva
en la divulgacion de métricas relacionadas con el impacto
financiero del riesgo climatico y las estrategias de transicion hacia
una economia baja en carbono.
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TABLA 5. Divulgacién de aspectos climdticos en las Empresas del IBEX 35

Pregunta Divulgaciones 2023 = Divulgaciones 2020
1-b: Funcionamiento de la empresa. 34 26
4-a: Deterioro de activos. 34 24
4-c: Impacto en deterioro de activos. 33 24
14-a: Inversiones por riesgos climaticos. 32 23
4-g: Deterioro de activos por riesgo climatico. 32 23
1-a: Estimacion de activos y pasivos. 31 22
6-a: Estimacion de costos de cierre. 30 22
11-a: Cargos por emisiones. 27 21
11-b: Impacto en emisiones. 27 21
9-a: Derechos de emisidn. 26 20
10-a: Disposiciones sobre emisiones. 26 19
9-b: Cantidad de derechos de emisién. 25 19
10-b: Responsabilidad por emisiones. 24 17
13: Desinversiones por riesgos climaticos. 24 15
4-h: Ubicacion de activos afectados. 23 15
4-d: Impacto en UGE por demanda/oferta. 20 14
4-i: Deterioro de categorias de activos. 20 13
14-b: Inversiones relacionadas con oportunidades climaticas. 20 13
6-b: Estimacién de costos adicionales. 19 13
5: Costos de cierre. 19 11
8-b: Contratos onerosos nuevos. 18 6
4-f: Cambio de politica por riesgo climatico. 18 5
12: Oportunidades relacionadas con el clima. 17 5
4-b: Reduccion de vida util de activos. 13 3
16-b: Reconocimiento de costos en contratos. 13 2
3: Impuesto diferido. 12 2
7: Litigios relacionados con el clima. 10 2
16-a: Reconacimiento de ingresos en contratos. 7 2
8-a: Contratos onerosos existentes. 6 1
15: Riesgos y deuda. 6 0
4-e: Impacto en UGE por materias primas. 5 0
2-a: Valor de inventarios. 2 0
2-b: Reduccion de inventarios. 1 0

Fuente: Elaboracion propia.

Ello indica una respuesta paulatina a las presiones de reguladores
y grupos de interés por mejorar la calidad de la informacion
climatica. Aun asi, la persistencia de lagunas en ciertos ambitos
evidencia la necesidad de avanzar hacia un enfoque mas integral
que no se limite a las dimensiones mas visibles o gestionables del
riesgo climatico.
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5. CONCLUSIONES.

Las empresas cotizadas espafolas han experimentado un avance
significativo en la transparencia de la informacién relacionada con
la sostenibilidad, en particular en lo referido al cambio climatico.
Las compariias del IBEX 35 han ido alineando progresivamente sus
informes con las recomendaciones del Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCFD), mejorando asi su calidad y
comparabilidad. No obstante, esta adopcion no es homogénea:
mientras algunas empresas destacan por integrar de manera
coherente y detallada los riesgos climaticos en su reporte
financiero, otras todavia presentan lagunas, especialmente en
aspectos clave como la materialidad o la articulacion de los riesgos
en su estrategia empresarial.

Entre los principales desafios persiste la dificultad para identificar
y evaluar de forma consistente los riesgos climaticos especificos y
sus impactos econémicos. Muchas empresas siguen enfrentando
obstaculos para integrar estos riesgos de manera plena en su
modelo de negocio. La falta de claridad sobre la materialidad de
los impactos, asi como la escasez de datos comparables
longitudinales, limita la capacidad de los stakeholders para tomar
decisiones informadas. Esta situacién evidencia la necesidad de
fortalecer los procesos internos y mejorar la precision y
profundidad de la informacién divulgada.

Las organizaciones que han logrado una divulgacién climatica
solida comparten ciertos rasgos comunes: una integracion efectiva
de la sostenibilidad en su estrategia corporativa, un compromiso
firme con la transparencia y un enfoque proactivo en la gestion del
riesgo climatico. Estas empresas no solo cumplen con las
expectativas de los inversores, sino que también capitalizan las
oportunidades asociadas al cambio climatico. Sin embargo, en
términos generales, todavia se detectan carencias importantes en
cuanto a la comparabilidad, consistencia y profundidad de los
datos divulgados. Resulta esencial que las empresas desarrollen
capacidades mas robustas para evaluar y comunicar el impacto
financiero del cambio climatico, y asi alinearse con sus homoélogas
a escala internacional.
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Desde un punto de vista sectorial, los sectores mas expuestos al
riesgo climatico, como el energético y el financiero, han
demostrado un mayor grado de cumplimiento con las
recomendaciones del TCFD, impulsados por regulaciones mas
exigentes y una presion social creciente. En cambio, sectores como
el industrial o el de consumo muestran todavia un margen de
mejora considerable, particularmente en la incorporacion de
estrategias de adaptacién y mitigacion.

La calidad de la informacién sobre cambio climatico repercute
directamente en la confianza del mercado y en la toma de
decisiones de los inversores. Si bien la adopcién del TCFD ha
elevado los niveles de transparencia y comparabilidad, aun existen
brechas que pueden afectar la credibilidad empresarial. Para
maximizar los beneficios, las empresas no solo deben adoptar
estos estandares, sino también asumir una actitud de mejora
continua.

Ademas, se observa una tendencia clara por tamafio empresarial:
las comparfiias con mayor capitalizacién bursatil tienden a ofrecer
informes mas detallados, lo que probablemente se relaciona con
sus mayores recursos y capacidades técnicas. Sin embargo, la
exigencia de transparencia debe extenderse a todas las empresas,
independientemente de su tamafio.

Por ultimo, durante el periodo 2020-2023, las empresas del IBEX
35 han pasado de una implementacién incipiente a una divulgacién
mas coherente y profunda. En 2023 se constata una mejora
sustancial en la integracion de los riesgos climaticos en sus
estrategias operativas y financieras, lo que pone de manifiesto un
compromiso creciente con la sostenibilidad y una progresiva
alineacién con los marcos internacionales.
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1. INTRODUCCION

El Estado de Informacién No Financiera (EINF) se ha convertido en
una herramienta que contribuye a la vinculaciéon y comunicacion
con los stakeholders para la toma de decisiones (Bonilla-Priego y
Benitez-Hernandez, 2017). Adicionalmente, ha contribuido
ampliamente al incremento de la transparencia de las empresas
para con sus grupos de interés (Lu y Abeysekera 2014; Maroun
2017) y actualmente es un tema de interés no solo para los
académicos sino también para la practica en las organizaciones
(Haller et al., 2017; Stolowy y Paugam, 2018).

Esta situacion ha encaminado a los reguladores a requerir
informacién especifica de indicadores que muestren la contribucion
de las empresas al cambio climatico, especialmente la Taxonomia
de la Unién Europea donde se establecen seis objetivos y en que
proporciones las actividades de las empresas contribuyen a ellos
(Dumrose et al., 2022; Lucarelli et al., 2020).

En el contexto espafiol ha predominado un interés evidente en la
divulgacién de informacion no financiera, especialmente en lo que
concierne al cumplimiento del Reglamento delegado (UE)
2021/2178, segun EY (2023) los ingresos elegibles de las
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empresas espafiolas ascienden al 35%, un valor superior a la media
europea.

En este contexto, el propdsito de esta investigacion es examinar
las revelaciones de las actividades econdémicas sostenibles
requeridas por la Taxonomia de la UE que se incluyen en los
Estados de Informaciéon no Financiera en el contexto espariol. Las
empresas objeto de estudio seran las no financieras que conforman
el IBEX-35, durante los afios 2021, 2022 y 2023.

La contribucion del trabajo esta enfocada en diversos frentes, para
la academia, ampliar la literatura existente en relacion con la
sostenibilidad empresarial y con la implementacion de la
Taxonomia de la UE, brindando nuevos enfoques teéricos y
empiricos. Para las empresas, proporcionar un analisis detallado
del desempeiio, dando lugar a la identificacién de brechas y areas
de mejora. Asimismo, para inversores, reguladores y sociedad en
general, facilitar una mejora en la transparencia sobre el
cumplimiento de los requerimientos de la Taxonomia.

La estructura de este trabajo es la siguiente. Tras esta introduccién
que destaca la oportunidad e interés de esta investigacion, el
segundo epigrafe presenta el desarrollo y contextualizaciéon de la
normativa en relacion con la informacién no financiera y la
Taxonomia de la UE, seguido de la conceptualizacién teérica de la
investigacién. Posteriormente, se presentan los aspectos
metodoloégicos y finalmente, se muestran los resultados obtenidos
y las principales conclusiones que se evidencian.

2. REVISION DE LA LITERATURA
2.1. Contextualizaciéon y normativa

Los desafios del cambio climatico, la pérdida de biodiversidad y las
desigualdades sociales han llevado a que el interés por la
sostenibilidad esté en expansién (Gulluscio et al., 2020). La
adopcion de politicas y estandares relacionados con aspectos
ambientales y sociales han estado enmarcadas por el desarrollo de
la Agenda 2030 y el acuerdo de Paris (Migliorelli & Dessertine,
2019).
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En este marco, la divulgacion de informaciéon no financiera se ha
convertido en una herramienta para que las empresas muestren
mayor transparencia (Lu y Abeysekera 2014; Maroun 2017) y
adicionalmente involucren a los stakeholders para darles mayor
participacion en los informes (Heredia Rodriguez y Gomez Jiménez,
2010) y de esta manera se puedan tomar mejores decisiones.

Para brindar una estandarizacién a los informes de sostenibilidad
en las empresas europeas, la Unién Europea (UE) ha centrado sus
esfuerzos en el desarrollo de Directivas y Reglamentos especificos
orientados a promover la transparencia y fortalecer la rendicion de
cuentas en materia de sostenibilidad.

La primera de ellas fue la Directiva (UE) 2014/95 que da lugar al
informe de informacién no financiera y sobre diversidad por parte
de las grandes empresas (Korca & Costa, 2020), guiando asi a las
companias en la divulgacion de informacién no financiera vy
motivando a la creacion de indicadores clave de resultados que
involucren aspectos ambientales y sociales.

En esta misma linea y para requerir mayor detalle en la informacién
reportada en relacion con el cambio climatico, se emite el
Reglamento (UE) 2020/852, donde emergié el concepto de la
Taxonomia (De Oliveira Neves, 2022) y es donde se establecen los
requisitos que denotan una actividad como ambientalmente
sostenible y si tiene impacto o no en uno o varios de los seis
objetivos ambientales (Velte, 2024): mitigacion del cambio
climatico, adaptacién al cambio climatico, prevencién y control de
la contaminacion, transicion a una economia circular, sostenibilidad
y proteccion de los recursos hidricos y marinos y proteccién y
restauracién de la biodiversidad y los ecosistemas.

Dicha informacién se divulga en el informe de informacién no
financiera en cumplimiento de lo establecido por el Reglamento
Delegado (UE) 2021/2178, el cual detalla la manera en que las
actividades empresariales se vinculan con las actividades
consideradas econémicamente sostenibles (Lamfalusi et al., 2024)
y brinda los lineamientos para informar sobre aspectos cualitativos
y cuantitativos en relacién con los indicadores clave reportando
niveles de elegibilidad y alineacién de las actividades teniendo en
cuenta el Volumen de negocios, el Capex y el Opex.
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2.2. Marco Teédrico y Revision de la Literatura

La divulgacion de informacion sobre sostenibilidad se ha
enmarcado en la teoria de la agencia (Fama, 1980), como sustento
de la rendicion de cuentas. En particular, la informacién no
financiera puede contribuir a la reduccion del gap de informacion
que surge entre agentes y principales (Habermann, 2021),
brindando una base mas amplia y transparente para la toma de
decisiones.

Adicionalmente, la revelaciéon de informacion relacionada con las
actividades econbmicamente sostenibles contribuye al desarrollo
de la teoria de los stakeholders (Freeman, 1984), pues cada vez
que éstos demandan mayor transparencia, las empresas divulgan
mas informacién relacionada con el medioambiente (Moneva et al.,
2023).

Por otro lado, tomando como referencia la teoria de la legitimidad,
se argumenta que la normativa relacionada con la rendiciéon de
cuentas valida y otorga reconocimiento a la informacién
proporcionada por las empresas (Papari et al., 2024).

Los estudios relacionados con la Taxonomia de la UE han estado
enfocados en diversos aspectos. Uno de ellos, desarrollado por
Dumrose et al. (2022) estudia como la informacion reportada con
base en la taxonomia solventa las diferencias de las calificaciones
ASG (Ambiental, Social y Gobierno) otorgadas a las empresas, el
autor encuentra una relacion positiva con las calificaciones ASG y
concluyen que la taxonomia se convierte en una herramienta para
mejorar la coherencia y comparabilidad entre las calificaciones
otorgadas.

Por otro lado, Pacces (2021), encuentra que debido a la
estandarizacién brindada por la taxonomia el lavado verde se ve
disminuido y que las preferencias actuales de los inversores estan
centradas en inversiones con alto componente de sostenibilidad.
La investigacion sugiere ademas que para los reguladores la
taxonomia se convierte en una herramienta para que inversores
institucionales equilibren sus preferencias considerando aspectos
financieros y no financieros.
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Desde el punto de vista de los inversionistas, Norang et al. (2023)
se presentan niveles altos de incertidumbre asociados a la
taxonomia lo que puede llevar a obstaculos en su aplicacion,
adicional al desarrollo de politicas relacionadas con aspectos ASG,
por ello este estudio contribuye a mostrar como la adopcién de la
taxonomia de la UE impactara en las practicas y estandares de
gestion relacionadas con sostenibilidad en las empresas.

Segun O'Reilly et al. (2024), se piensa que es factible la aplicacién
de la taxonomia en las empresas, pero si los costos asociados a su
aplicacion son superiores, se espera que solo se realice cuando sea
una obligacioén, reforzando asi la presuncién que la calidad de la
informacion se relaciona en gran medida con la financiaciéon que se
obtenga para estos fines.

Finalmente, Schiitze y Stede (2024) encuentran que la taxonomia
puede usarse para evaluar el rendimiento climatico de las empresas
lo que puede influir en reduccion del costo de capital para
empresas mas verdes. Lucarelli et al. (2020) por su parte relaciona
las investigaciones relacionadas con la Taxonomia de la UE y las
emisiones de CO2, donde encuentra que a medida que las primeras
aumentan, las segundas disminuyen, incluso el desarrollo de la
Taxonomia ha influido en el desarrollo de politicas de
sostenibilidad en paises que no pertenecen a la UE.

3. METODOLOGIA

El proposito de la investigacion consiste en analizar las
divulgaciones relativas a las actividades sostenibles llevadas a cabo
por una muestra de empresas espafiolas. Estas divulgaciones se
encuentran principalmente en los Informes de Informacién No
Financiera, Informes Anuales o Informes de Gestién, los cuales son
analizados mediante la técnica de andlisis de contenido (Correa
Mejia et al., 2024) con el objetivo de extraer informacién cualitativa
relacionada con las revelaciones estipuladas por el Reglamento
Delegado 2021/2178/EU, tomando como referencia datos hasta
el afio 2023.
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Los datos fueron extraidos manualmente de los informes de las
empresas. En primer lugar, se verificé que las empresas formaran
parte del alcance de la Directiva 2022/2464/EU y que, en sus
informes, se mencionara la implementacion de la Taxonomia de la
Unién Europea (UE). En segundo lugar, se procedié a obtener los
informes de las empresas directamente desde sus sitios web,
abarcando los afos 2021, 2022 y 2023, dado que en dicho
periodo las empresas presentan una mayor cantidad de actividades
elegibles y un impacto en los seis objetivos establecidos por la
Taxonomia de la UE.

Para el analisis de la informacion, se empleé el software Nvivo con
el objetivo de realizar el procesamiento de datos mediante la
generacion de frecuencias de palabras, la codificacion y el analisis
de matrices, con el fin de identificar tendencias tanto a nivel anual
como sectorial. En el caso del andlisis de tendencias por sector, se
implementé un indicador que relaciona la cantidad de referencias
sobre el numero total de empresas que pertenecen a cada sector,
con el propésito de estandarizar las referencias y garantizar la
comparabilidad entre los distintos sectores.

2.1. Muestra

El estudio incluye el analisis de los informes de las empresas no
financieras que componen el IBEX-35, dado que dichas empresas
son las mas representativas entre las grandes espafiolas (Sierra-
Garcia et al., 2018). Ademas, al ser entidades de interés publico,
segun lo estipulado en la Directiva 2022/2464/EU, estan
obligadas a divulgar informacion relacionada con criterios de
sostenibilidad.

La tabla 1 muestra las empresas de la muestra categorizadas por
el sector al que pertenecen.
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TABLA 1. Muestra por Sector

Sector Empresas | Frec. Rel.
Energia y Petréleo 8 29%
Materiales basicos, industria y construcciéon |7 25%
Servicios de consumo 4 14%
Tecnologia y telecomunicaciones 4 14%
Bienes de consumo 3 11%
Servicios inmobiliarios 2 7%
Total 28 100%

Fuente: elaboracion propia

Como podemos observar en la Tabla 1, el 29% son entidades del
sector de Petréleo y Energia, seguido de un 25% por el sector de
Materiales basicos, industria y construccién. Los sectores que
menor representatividad tienen son el sector de Bienes de
Comercio y Servicios Inmobiliarios con 11% y 7%,
respectivamente.

2.2. Categorias de analisis

Para el analisis cualitativo de la informacion, se establecieron tres
categorias para la codificacion de los informes: Metodologia,
Politica Contable y Actividades Econémicas, basadas en lo
estipulado por el Reglamento Delegado (UE) 2021/2178.

Para cada una de estas categorias, se definieron subcategorias
especificas, las cuales se detalla en la Tabla 2, con el objetivo de
proporcionar una visibn mas exhaustiva en el proceso analitico.
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TABLA 2. Categorias

Categorias

Sub-categoria Descripcion

Metodologia

Informacion que menciona el
Reglamentacion cumplimiento y/o aplicacién de
reglamentos

Detalle del analisis del
Analisis de DNSH y cumplimiento de DNSH (Sin
dafo significativo) y
salvaguardas sociales de las
actividades elegibles

salvaguardas sociales

Descripcion del proceso para la
seleccion de las actividades
elegibles

Seleccién de
actividades elegibles

Politica

Contable

Generalidades de las politicas
Generalidades contables aplicadas para la
definicion de indicadores clave

Politica contable especifica

Volumen de negocios para la definicion del KPI

relacionado con el Volumen de
Negocios

Politica contable especifica

Capex
para la definicion del KPI

Politica contable especifica

Opex
para la definicion del KPI

Actividades
econbémicas

Informacion que muestra cuales

Capex av .
son las actividades elegibles

Informacion que muestra cuales

Opex
son las actividades elegibles

Informacién que muestra cuales
Volumen de negocios son las actividades elegibles
para el Volumen de negocios

Informacién que muestra cuales

No elegibles L X
son las actividades no elegibles

Fuente: elaboracién propia
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4. RESULTADOS

Aunque la divulgacion de informacion relativas a las actividades
econémicamente sostenibles se requiere desde 2021 de acuerdo con
el Reglamento delegado (UE) 2021/2178, las empresas no financieras
espanolas han centrado sus esfuerzos en cumplir con los requisitos
establecidos por la Unién Europea, demostrando su compromiso con
la transparencia y el fortalecimiento de la relacién con los stakeholders.

En un primer analisis de las divulgaciones cualitativas sobre las
actividades econémicamente sostenibles y los indicadores clave de
rendimiento (KPI), la Figura 1 ilustra la frecuencia de palabras de los
informes examinados, desglosado por afio de reporte. Como era de
esperar, términos como “actividades”, “taxonomia” y “elegibilidad”
destacan con una mayor frecuencia en los tres afos analizados.

Adicionalmente, cabe destacar que, en los tres afos analizados,
término como “adaptacion” y “mitigacion” presentan frecuencias
significativas, lo cual resulta relevante dado que, de los seis
objetivos de la taxonomia, la mitigacion y adaptacion al cambio
climatico son aquellos mas influenciados por las actividades
implementadas por las empresas.

FIGURA 1. Frecuencia de términos por afio
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Finalmente, en lo que respecta a los sectores y las actividades
reportadas como elegibles y/o alineadas, se observa que las
actividades relacionadas con transporte y energia o electricidad se
mantiene de manera constante a lo largo de los tres afos
analizados.

En este contexto, se presenta la tendencia de las referencias
contenidas en los informes con relacion a las categorias de
Metodologia, Politica Contable y Actividades econémicas. En el
Grafico 1, se observa la evolucién de las divulgaciones asociadas a
cada una de estas categorias durante los tres afios analizados,
desglosado por sector.
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GRAFICO 1. Evolucién de la revelacién sobre la Metodologia, Politica
contable y Actividades econémicas
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Fuente: elaboracién propia

En primer lugar, se destaca que el sector de Tecnologia y
Comunicaciones es el que mayor cantidad de revelaciones
relacionadas con la Metodologia, la Politica Contable y las
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Actividades econbmicas muestra a sus grupos de interés,
mostrando un 20% de las revelaciones para cada afio analizado.

El sector de Petroleo y Energia también muestra altos niveles de
revelaciones en las tres categorias, un 19% de las referencias
codificadas en estos aspectos son reveladas por empresas de este
sector, situaciéon que deja entrever el interés por divulgar mas
informacién en sectores clave que pueden ocasionar altos niveles
de perjuicio al medio ambiente.

En menor medida sectores como el de Materiales basicos, industria
y construccién y Servicios inmobiliarios muestran los niveles mas
bajos en las revelaciones relacionadas con la Metodologia, Politica
Contable y Actividades Econdmicas. El porcentaje de referencias es
en promedio de 14% y 15%, respectivamente considerando los
tres afos.

Asimismo, se observa un incremento gradual en las revelaciones a
lo largo del tiempo, y este crecimiento se detalla de manera
especifica para cada una de las categorias analizadas. En el Grafico
2, se ilustra que, en términos de cantidad de referencias anuales,
el apartado correspondiente a la descripcibn del proceso de
Seleccion de elegibles es el que presenta un mayor interés por
parte de las empresas, del total de referencias de revelaciones de
la Metodologia el 42%, 39% y 35% corresponde a esta
subcategoria para el 2021, 2022 y 2023, respectivamente.

Se resalta el equilibrio en la divulgacién de informacién relacionada
con la Selecciéon de elegibles, la Reglamentacién y el Analisis de no
causar dafio significativo y salvaguardas sociales que presentan las
companias para el 2023, en este afio se presenta una distribucién
de estas revelaciones de 35%, 31% y 34%, respectivamente,
cuando se venian presentando diferencias significativas en la
proporcién de etas revelaciones en 2021 y una proporcion mas
homogénea pero no equilibradas durante 2022.
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GRAFICO 2. Detalle de revelaciones sobre Metodologia
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Fuente: elaboracién propia

En el Grafico 3 se resalta la distribucion de la divulgacion de
informacién de la Politica Contable, donde la proporciéon para los
tres afios analizados es equilibrada, con porcentajes del 26% para
la informacion especifica de cada KPl y 22% para la informacion en

general para cada uno de los afios analizados.

La distribucién de las revelaciones de la Politica contable muestra
que no existe una preferencia de las empresas por revelar
informacién cualitativa sobre alguno de los KPI's, sino que su
enfoque es integral y mencionan el proceso del calculo para cada

uno de ellos.

50%

GRAFICO 3. Detalle de revelaciones sobre Politica contable
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Adicionalmente, la Generalidad de la informacion contable, como
los procesos de consolidacion y control de la informaciéon para
evitar duplicidades, adquieren menos importancia, pero sin mostrar
grandes diferencias.

Finalmente, el Grafico 4, muestra la distribucién de la divulgacion
de informacion detallada con relacién a la elegibilidad de las
actividades econémicas, donde se evidencia que los apartados
dedicados a las actividades que impactan el Volumen de negocios,
el Capex y el Opex en términos de elegibilidad se distribuye en
partes iguales para los tres afios de analisis, aproximadamente
27% para cada una y que en general las empresas dedican el 19%
del apartado relacionado con las actividades econémicas en
mostrar cuales de estas no se consideran elegibles a la luz de la
taxonomia.

GRAFICO 4. Detalle de revelaciones sobre Actividades econémicas
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Fuente: elaboracién propia

Como se observa en la figura 2, la informacién relacionada con las
Actividades econdémicas que contribuye a cada KPl estan
relacionadas principalmente con el desarrollo de procesos de
generacion y distribucién de “electricidad” y “energia”,
adicionalmente procesos relacionados con el servicio de
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“transporte”, “infraestructura” y “construccion”, lo que es acorde a
lo mencionado en apartados anteriores donde los sectores que
mayor participacion de empresas tienen son el de Petrdleo y
Energia y Materiales basicos, industria y construccion.

En este aspecto es relevante anotar que estas empresas han
enfocado sus esfuerzos en renovar las actividades que ejecutan, en
el caso de las empresas energéticas han optado por aumentar sus
procesos y productos en energias renovables. Las empresas
relacionadas con la construccién se han enfocado a la construccion
de sistemas que contribuyen al cuidado del agua y edificaciones
amigables con el medio ambiente.

Por su parte, las empresas de transporte han enfocado la
prestacion de sus servicios considerando vehiculos que generan
menos emisiones de carbono y disefios de infraestructuras
hipocarbénicas.

FIGURA 2. Frecuencia de términos de las actividades econémicas elegibles
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Fuente: elaboracion propia

5. CONCLUSIONES

El objetivo de la investigacion es es examinar las revelaciones de
las actividades econémicas sostenibles requeridas por la
Taxonomia de la UE que se incluyen en los Estados de Informacion
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no Financiera en el contexto espafiol. Para solucionarlo se realiz6
un analisis de los Estados de Informacién No Financiera a la luz del
Reglamento delegado (UE) 2021/2178 que ha brindado a las
empresas en Europa una guia para el reporte de la informacién
relacionada con la contribucién de sus actividades econémicas al
cambio climatico mostrando los porcentajes en los que estas
actividades tienen influencia en el Volumen de negocios, Capex y
Opex.

Para el caso de la informacion cualitativa requerida, las empresas
no financieras que pertenecen al IBEX35 han mostrado gran interés
en divulgar los aspectos de Metodologia, descripcién de la Politica
Contable para la definicion de las cifras sobre los KPI's y la
descripcion de las actividades que consideran como elegibles. Se
resalta la importancia que le han dado a las actividades elegibles,
tanto en el proceso de seleccion en la categoria de Metodologia
como en mostrar su nivel de alineamiento con la taxonomia.

A pesar de que el Reglamento delegado entr6é en vigor en el afio
2021, las empresas a partir de este afio comenzaron a cumplir
exhaustivamente con la divulgacién de informacién requerida,
resaltando que la tendencia hasta el afo 2023 estuvo enfocada en
brindar mayor detalle en la informaciéon e inclusion de mas
actividades elegibles, acorde al desarrollo normativo alrededor de
la taxonomia lo que se evidencia con la cantidad de referencias por
ano que en términos absolutos presenté un aumento en cada
categoria analizada.

En la evolucion de la informacion que se reporta, se resalta la
participacion de las empresas de sectores como el de Tecnologia y
Comunicacion y Petroleo y Energia, que siendo sectores que tienen
un alto impacto en el cambio climatico muestran altos niveles de
divulgacién de informacion y esfuerzos para darle un giro
sostenible a sus procesos y desarrollar actividades que se alineen
con la taxonomia.

A pesar del progreso, persisten desafios para las empresas en
términos de transparencia desde el punto de vista de la claridad
de la estructura de la informacién cualitativa y exhaustividad en las
revelaciones, especialmente en sectores menos alineados con los
objetivos de sostenibilidad planteados por la taxonomia.
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Se recomienda a las empresas una mejora continua en la calidad,
cantidad y estructuracion de la informacién relacionada con los
procesos y resultados conforme a la Taxonomia, fortaleciendo el
compromiso con los principios de sostenibilidad y la clara
comunicacion con los stakeholders. A los reguladores y organismos
supervisores se les sugiere reforzar el seguimiento y la verificaciéon
de las divulgaciones, implementando procesos de control y
auditorias mas rigurosas y estandares especificos para la
informacion sobre la taxonomia que garanticen la transparencia,
evitando asi el greenwashing y la comparabilidad entre sectores y
empresas.

Las limitaciones de esta investigacion se enfocan principalmente en
la recopilacion de los datos cualitativos debido a que las empresas
se encuentran aun en estructuracion de la informacion relacionada
con las actividades econémicas elegibles y, por ende, aunque la
informacién divulgada cada afio ha mejorado los cambios
estructurales limitan la comprension oportuna de los datos.
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DEL FUTURO REPORTING DE LAS PYMES ESPANOLAS
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1. INTRODUCCION

Las preocupaciones sociales y medioambientales cada vez se
encuentran mas impregnadas en la sociedad, hecho que se refleja
en el incremento de la demanda de transparencia de la gestiéon
empresarial por parte de los grupos de interés. La sostenibilidad
ha dejado de ser un factor secundario para convertirse en uno de
los ejes centrales de las compafiias de gran tamafio. Si bien es
cierto que, hoy en dia se tiene una mayor consciencia de los
problemas sociales y medioambientales, existen hechos histéricos
que han posibilitado al razonamiento humano obtener una
concienciacion superior.

Ante la creciente preocupacién y compromisos internacionales
adquiridos, en el afio 2000, la Comisién Europea publico el “Libro
Blanco Sobre Responsabilidad Ambiental”, en el cual se plasman
las consecuencias medioambientales y ecolégicas que
desencadenan las malas practicas empresariales (Alvarez
Etxeberria, 2009). Mediante ese documento se pretendia hacer
hincapié en la responsabilidad que deben soportar las sociedades
que contaminan (Alvarez Etxeberria, 2009). Un afio mas tarde se
publicé la primera recomendacién de la Comisién Europea, donde
se propuso “una iniciativa en materia de contabilidad ambiental
integrada en los estados financieros” (Alvarez Etxeberria, 2009,
p.7). Posteriormente, con la aprobacién de la Directiva 2003/51,
se establecio la obligatoriedad de incluir dentro de los informes de
gestion de grupos consolidados informacién relativa al
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medioambiente y al personal de la compafiia (Parlamento Europeo,
2003).

En 2014, el Parlamento de la Unién Europea aprobé la Directiva
2014/95 con objeto de mejorar la transparencia de las grandes
empresas en materia de informacién no financiera e informacién
sobre diversidad, promoviendo asi la participacion de los
stakeholders en el proceso de elaboracion de informes. La directiva
se traspuso al ordenamiento juridico espafiol mediante la Ley
11/2018, de 28 de diciembre, por la que se modifico el Coédigo de
Comercio.

La Comisién Europea, en 2019 a través de su comunicacion “El
Pacto Verde Europeo”, se comprometié a revisar las disposiciones
relativas a la divulgacion de informacion no financiera incluidas en
la directiva anteriormente nombrada, lo que tuvo como
desencadenante la creacién de la Directiva (UE) 2022/464 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de diciembre de 2022.
La misma tenia por objeto aumentar el numero de empresas
obligadas a elaborar y publicar el informe de sostenibilidad.

En junio de 2020, el Grupo Asesor Europeo de Informes
Financieros (EFRAG) consagré un equipo de trabajo con el fin de
asesorar sobre los estandares europeos de informes de
sostenibilidad (ESRS) (Giner & Luque-Vilchez, 2022). A pesar de
ello, no se logré mejorar la comparabilidad por falta de estandares
obligatorios.

En este escenario, donde las reglas del juego cambian
frecuentemente, el informe de sostenibilidad cumple una tarea
esencial: medir, supervisar y gestionar el rendimiento de las
companias y su impacto en la sociedad. Por ende, es fundamental
conocer en detalle la situacién actual de la divulgacién de la
informacioén no financiera, las caracteristicas del informe requerido
y el alcance de esta herramienta de divulgacion para lograr un
desarrollo sostenible.

El objetivo principal vendria a ser el siguiente: definir las
dificultades y oportunidades que podrian tener las pymes
espanolas a la hora de implantar la futura ley en materia de
sostenibilidad, asi como establecer un consenso entre
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profesionales acerca de las categorias y subcategorias ESRS que
se deberian incluir en el informe de sostenibilidad.

2. DIVULGACION DE INFORMACION SOSTENIBLE EN EL AMBITO
EMPRESARIAL

En un entorno donde existe la dependencia entre paises y la
globalizacién, las presiones y reacciones de la sociedad (en mayor
medida la occidental) frente a los problemas surgidos a raiz de la
actividad empresarial, han tenido una gran influencia en el
nacimiento y evolucién de la RSC. La disminucién del peso del
sector publico y el aumento del papel del sector privado ha tenido
como desencadenante una mayor presién social sobre gobiernos y
compaiiias en situaciones de escandalos sociales y ambientales.

A pesar de que diversos investigadores como Larrinaga y sus
colegas (Larrinaga, 2017; Gray, Owen y Maunders, 1987) hayan
elaborado diferentes trabajos académicos en torno a la rendicién
de cuentas (accountability), lo cierto es que falta todavia por
ampliar el grado de detalle de un marco conceptual adaptado a
aspectos medioambientales y el desarrollo sostenible (Larrinaga,
2017). Uno de los marcos conceptuales y guias lideres a nivel
internacional que determina indicadores de desempefio que las
organizaciones deben utilizar para medir e informar sobre su
desempefio en aspectos econémicos, ambientales y sociales es la
GRI (Global Reporting Initiative).

Si bien es cierto que el nacimiento de la RSC tenia como objeto
aumentar la responsabilidad y la rendicion de cuentas de las
compaifiias en materia de sostenibilidad (entre otras), autores como
Gray (2010) afirman que cada vez es mas evidente en la literatura
que la mayoria de los datos sobre la sostenibilidad de las empresas
y sus actividades representativas tienen poco o nada que ver con
la sostenibilidad. No obstante, es esencial que se realice lo que
Larrinaga (2017) determina como necesario: una “critica funcional”
sobre la contabilidad social y ambiental. Es decir, estudios
empiricos que revelen las practicas reales de las empresas y teorias
mas amplias que aumenten la consistencia de los hallazgos de las
investigaciones (Larrinaga, 2017).

Con el paso del tiempo son muchos los autores que han realizado
estudios sobre la relevancia valorativa de los informes de
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sostenibilidad, lo que ha llegado a dejar ver que la valoracién de
la informacién social y ambiental en los mercados de valores carece
de un fundamento soélido, pues los intereses de los inversores
pueden ser independientes de los de otros grupos de interés
(stakeholders) (Larrinaga, 2017).

2.1. Normas Europeas de Informacion Sobre Sostenibilidad (NEIS/ESRS)

El objetivo de las ESRS (European Sustainability Reporting
Standards) o NEIS (Normas Europeas de Informacién sobre
Sostenibilidad) es “especificar la informacién sobre sostenibilidad
que una empresa debe divulgar de conformidad con la Directiva
2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, modificada
por la Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del
Consejo” (Comision Europea, 2023, p.2). Del mismo modo, “las
NEIS especifican la informacion que una empresa debe divulgar
sobre sus incidencias, riesgos y oportunidades de importancia
relativa en relacion con cuestiones ambientales, sociales y de
gobernanza” (Comision Europea, 2023, p.2).

En ese mismo anexo se especifican las diferentes ESRS o NEIS que
posteriormente se van a analizar en la parte empirica de este
trabajo. A continuacion, se presenta una lista de todas ellas
(Comision Europea, 2023):

e NEIS 1 Requisitos generales.

e NEIS 2 Informacién general.

e NEIS E1 Cambio climatico.

e NEIS E2 Contaminacion.

e NEIS E3 Recursos hidricos y marinos.

e NEIS E4 Biodiversidad y ecosistemas.

e NEIS E5 uso de los recursos y economia circular.
e NEIS S1 Personal propio.

e NEIS S2 Trabajadores de la cadena de valor.
e NEIS S3 Colectivos afectados.

e NEIS S4 Consumidores y usuarios finales.

e NEIS G1 Conducta empresarial
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2.2. Materialidad: Inside vs Outside

La doble importancia relativa se presenta como un principio base
a la hora de informar sobre cuestiones de sostenibilidad (Comisién
Europea, 2023). Se diferencian dos tipos de partes interesadas:
por una parte, las afectadas, y por otra, los usuarios de los estados
de sostenibilidad (Comision Europea, 2023). Debe recordarse que,
como bien se menciona en diversas ocasiones en este trabajo y
como puntualiza la Comision Europea (2023) los términos de
“importancia relativa” y “materialidad” se utilizan como sinénimos
en todas las NEIS.

La doble importancia relativa tiene dos dimensiones: importancia
relativa en términos de incidencia e importancia relativa financiera
(Comision  Europea, 2023). Las dos dimensiones estan
interrelacionadas y el analisis de éstas debe hacerse teniendo en
cuenta las interdependencias existentes (Comisiéon Europea, 2023).

Al hablar de importancia relativa en términos de incidencia se debe
considerar si las incidencias son reales o potenciales, positivas o
negativas, si el impacto es sobre las personas o medio ambiente y
si el horizonte temporal que se estima es corto, medio o largo plazo
(Comision Europea, 2023).

En el caso de la importancia relativa desde el punto de vista
financiero, deben considerarse las cuestiones de sostenibilidad que
generen riesgos u oportunidades con importancia relativa
significante, ya sea en el presente o en un futuro razonable
(Comision Europea, 2023).

Ante la incertidumbre de la determinacion de si una cuestiéon es
material o no, se utilizan criterios y benchmarks que ayudan a
establecer la importancia relativa de cada tema. Se hace hincapié
en el proceso de identificacion de incidencia, riesgos vy
oportunidades (IRO) y en la evaluacion de su importancia relativa
(Comision Europea, 2023). Estas deben centrarse en areas donde
se espera que surjan, segun la naturaleza de las actividades,
relaciones comerciales, ubicacion u otros factores relevantes.

Tanto en el ambito académico como en 6rganos europeos como el
EFRAG, se ha observado una evolucién respecto a la perspectiva
sobre la materialidad en los informes de sostenibilidad. Existen dos
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corrientes en el debate sobre la materialidad, con dos perspectivas
totalmente opuestas.

FIGURA 1: NEIS/ESRS: Doble Materialidad y Requisitos Generales.

NEIS/ESRS
|
Doble Materialidad Requlslt_os Gen_e:rales
de Divulgacion
Corto plazo (<1 aiio)
. Medio pl: 1-5 ail
) . Duracion é edio plazo (1-5 afios)
Incidencia
Largo plazo (>5aiios)
Normas Material: presentar informacion (politicas,
Financiera i Especificas acciones y objetivos)

No Material: breve explicacion

Requisitos de Material: presentar informacion
Divulgacion . »
(DR) No Material: se puede omitir

Fuente: Elaboracién propia a partir de (Comisién Europea, 2023)

La primera perspectiva, donde el referente es el ISSB, considera la
posicion de “outside-in” (materialidad financiera) para satisfacer las
necesidades de los accionistas (Luque-Vilchez et al.,, 2023); la
segunda perspectiva aboga por la doble materialidad, donde se
tiene en cuenta tanto la posicion “outside-in” como la “inside-out”
(Comision Europea, 2021). Raith (2023) viene a explicar que la
materialidad de impacto (“inside-out”) tiene como objeto
determinar como las operaciones de las empresas afectan a sus
partes interesadas y el medioambiente. Segun autores como
Baumdiller y Sopp (2022) eso seria parecido al enfoque tradicional,
pues se busca identificar posibles problemas ambientales y sociales
surgidos como consecuencia de las actividades empresariales.

A pesar de que o6rganos como la Fundacion de Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (IFRS) en el afio 2020
advirtiera sobre la necesidad de crear un tnico marco y organismo
para el establecimiento de estandares de sostenibilidad con el fin
de facilitar la comparabilidad, asi como la armonizaciéon de la
informacién no financiera (Giner y Luque-Vilchez, 2022), hoy en dia
seguimos bastante alejados de alcanzar ese propésito.
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Si bien es cierto que la Directiva Europea (CSRD) mas reciente
aboga por una perspectiva de doble materialidad (Comisién
Europea, 2021), seria interesante incorporar a los stakeholders en
el centro de la toma de decisiones, lo que ayudaria a identificar
temas de sostenibilidad material que incluyan todas las
perspectivas de la totalidad de los stakeholders y no solo de
accionistas e inversores. Ademas, eso facilitaria una mejor
clasificacion de los problemas de sostenibilidad mas significativos
para las empresas y sus interesados, asi como la promocién de una
vision a largo plazo (Luque-Vilchez et al., 2023). Sin embargo,
organos como el EFRAG y GRI respaldan la perspectiva de doble
materialidad.

FIGURA 2: Doble Materialidad.

o A Materialidad Accionistas e
Outside-in ~ —— . . —
DOBLE Financiera Inversores
MATERIALIDAD
. Materialidad Entorno de la
Inside-out ~ ——— ——*
de Impacto Empresa

Comision

— EFRAG
Europea

Organos que respaldan
la perspectiva de Doble
Materialidad

GRI

Fuente: Elaboraciéon propia a partir de (Comisién Europea, 2021; Luque-
Vilchez et al., 2023; GRI, 2021).

La dificultad de implantar la perspectiva de doble materialidad
radica en la dificultad de medicién y cuantificaciéon de los diferentes
items propuestos por la guia GRI. El hecho de que existan
diferentes perspectivas no hace mas que alejar a las compaiiias y
a la sociedad en general de cumplir los objetivos basicos
propuestos. Por no mencionar la diversidad de marcos de
sostenibilidad existentes en el panorama actual, lo que tiene por
consecuencia una dificil comparacién de los informes de
sostenibilidad publicados por las empresas, asi como disparidades
en la determinacion del concepto de materialidad.

Ante este dilema, una solucién “ideal” seria la creacién de la
definicién Unica de materialidad, dénde se alinearian los intereses
de todos los grupos de interés. Luque-Vilchez et al. (2023),
plantean un enfoque de materialidad Unica que recoja una triple
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linea de fondo donde se incluirian las interrelaciones y
dependencias entre la sociedad, el medioambiente y el bienestar
econémico de los seres humanos, lo que podria traducirse en un
aumento de calidad y comparabilidad de los informes de
sostenibilidad, creando asi una base sélida. Se pretende posicionar
a los stakeholders en el centro de la toma de decisiones,
promoviendo una visiéon a largo plazo (De Villiers et al., 2022)
sostenible tanto para la empresa, como para la totalidad de los
grupos de interés.

FIGURA 3: Enfoque de Materialidad Unica.

Sociedad

Enfoque de Materialidad

: Stakeholders — Medioambiente
Unica

Bienestar
econdmico

Fuente: Elaboracion propia a partir de (Luque-Vilchez et al., 2023).

3. METODOLOGIA: DELPHI

El método Delphi es un instrumento o herramienta que permite
que un grupo de individuos en su conjunto aborde un problema
complejo (Alvarez-Etxeberria et al., 2015). Para lograr la
comunicacién organizada que requiere este método, el enfoque
ofrece retroalimentacion y comentarios sobre las aportaciones
individuales de informacién y conocimiento, evaluacién del criterio
o perspectiva grupal, oportunidad para que los individuos revisen
sus puntos de vista y un grado de anonimato de las respuestas
individuales (Linstone & Turoff, 2002).

A la hora de definir un proceso Delphi es imprescindible mencionar
cuatro caracteristicas clave que lo hacen diferenciarse de otros
métodos: anonimato, interaccion, retroalimentacion controlada y
agregacion estadistica de la respuesta de los expertos (Rowe &
Wright, 1999). Algunas de las ventajas que se derivan de la
utilizacion de este método serian las siguientes: el método Delphi
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requiere la utilizacién de un grupo pequefio de expertos, por lo
que es mas practico y controlable; se puede recopilar una gran
cantidad de datos, aumentando asi la comprension; y se pueden
clasificar las opiniones de los expertos segun su importancia (Okoli
& Pawlowski, 2004; Alvarez-Etxeberria et al., 2015). Una de las
ventajas clave segun Sanchez et al. (1999) seria la ausencia de
confrontacion directa con los expertos.

Asimismo, el método Delphi no esta exento de criticas, y es que,
en comparacién con las encuestas tradicionales, algunos autores
como Castells (1999), Loo y Thorpe (2003), Okoli y Pawlowski
(2004) y Alvarez-Etxeberria et al. (2014) apuntan lo siguiente: se
da un numero reducido de opiniones; existe la posibilidad de que
el monitor encargado de dirigir la investigacion ejerza la
manipulacioén; es dificil comprobar la precision del método; cabe la
posibilidad de utilizar el método sin dar mayor importancia a la
seleccion de expertos; y pueden darse errores en la elaboracién
del cuestionario o en la interpretacién de los resultados.

El objetivo del estudio puede ser o bien obtener un “consenso
maximo” sobre un tema especifico (MacCarthy & Attirawong,
2003), o bien obtener “estabilidad” en las respuestas de los
expertos (Chaffin & Talley, 1980; entre otros). Obtener consenso o
estabilidad depende del objeto de la investigacion (Alvarez-
Etxeberria et al., 2014). El nimero de rondas a realizar es variable
(Novakowski y Wellar, 2008), pues lo que se pretende llevar es a
un grado de consenso maximo. A pesar de ello, lo recomendable
es realizar entre 1 y 2 rondas porque la mayor convergencia de
respuestas ocurre entre ese numero de rondas (Linstone y Turoff,
2002; Novakowski y Wellar, 2008).

Existen diferentes categorias Delphi dependiendo del tipo de
estudio que se esté realizando (Novakowski y Wellar, 2008):

e Delphi regulatorio1 se pretende alcanzar un acuerdo sobre
un futuro preferido o deseado;

e Delphi de pronéstico: se pretenden realizar proyecciones
acerca del futuro; o

e Delphi politico: se indaga en un tema de interés politico.
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Se ha considerado optar por la estructura propuesta por
Novakowski y Wellar (2008), quienes establecen los siguientes
pasos que se deben cumplimentar:

Paso 1: Revision de la literatura
Paso 2: Seleccion del panel de expertos

La importancia de este método radica en la adecuada seleccién de
los participantes. Sin intentar representar a la sociedad en general,
es un mecanismo de decision grupal que demanda la participacién
de expertos cualificados con un gran entendimiento sobre el tema
en cuestion (Okoli y Pawlowski, 2004).

No hay consenso sobre el nUumero 6ptimo de expertos que deben
participar en el estudio (Alvarez-Etxeberria et al., 2014). A pesar
de ello, se aconseja un numero entre 15 y 30 participantes en el
caso de utilizar el método Delphi para fines regulatorios
(Novakowski y Wellar, 2008). Se reconocen dos subpaneles de
expertos (Linstone y Turoff 1975; Landeta 1999): “expertos no
afectados” en el campo (los académicos se encuentran dentro de
este subgrupo) y “agentes involucrados”2.

Paso 3: Elaboracion del cuestionario

Los aspectos clave a la hora de elaborar las preguntas de un
cuestionario son los siguientes: deben ser claras, concisas y
comprendidas correctamente por los expertos (Alvarez-Etxeberria
et al., 2014). Después de haber revisado literatura especializada
en el tipo de Delphi que se va a realizar (Delphi regulatorio) se
puede observar que existen dos posibilidades: por una parte,
desarrollar indicadores propios (Alfsen & Bye, 1990; entre otros);
y, por otra parte, usar indicadores generalmente aceptados como
puede ser el caso de GRI (Azapagic & Stichnothe, 2009; entre
otros) o ESRS.

Paso 4: Realizacién de la primera ronda

En primer lugar, se envia el cuestionario a los componentes del
panel (Alvarez-Etxeberria et al., 2014). Una vez realizada la difusion
del primer cuestionario se espera a que todos los expertos
respondan. Ese tiempo de espera suele ser relativo, no hay
consenso sobre el tiempo que debe dejarse para responder. Una
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vez obtenidos los resultados de la primera ronda se elaboran
medidas estadisticas (media, moda, mediana, desviacién tipica y
porcentajes) que posteriormente faciliten la extraccién de
conclusiones (Alvarez-Etxeberria et al., 2015).

Paso 5: Incorporacién del proceso de retroalimentacion

Después de haber elaborado los estadisticos, se les entregan las
respuestas a los participantes (a cada uno las suyas), asi como las
medidas estadisticas y se les ofrece la oportunidad de cambiar las
respuestas.

Paso 6: Realizacion de la segunda ronda

Como se ha explicado anteriormente, algunos autores recomiendan
realizar entre 1 y 2 rondas (Linstone y Turoff, 2002; Novakowski y
Wellar, 2008). La primera ronda puede centrarse en aspectos o
grupos mas genéricos. Sin embargo, la segunda ronda puede
centrarse en grupos de expertos mas implicados en el tema de
estudio (Alvarez-Etxeberria et al., 2015). Al finalizar la segunda
ronda se procede a elaborar los estadisticos finales que faciliten la
extraccion de conclusiones y poder asi elaborar el informe final.

3.1. Ronda definitiva

El 16 de abril de 2024 se contact6 a través de correo electrénico
a los participantes para hacerles llegar un enlace al cuestionario y
dar pequenas indicaciones, asi como la fecha limite de respuesta:
el 30 de abril de 2024. Antes de presentar los participantes que
finalmente decidieron formar parte del estudio, conviene hablar
sobre la participacion y el nimero de expertos contactados en cada
ambito:

TABLA 1: Participacién de los expertos segun el dmbito profesional.

Respuesta Académicos é;c::::;’::/ Reguladores | Total
Si 2 7 2 11
No 5 3 5 13
Total 7 10 7 24
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4. RESULTADOS

TABLA 2: Andlisis de las preguntas no dicotémicas

CATEGORIASN2 A % A

cC
Cco
AM
BE
EC
TP
TV
CA
CU
CE
Desafios
D1
D2
D3
D4
D5
D6
D7
Oportunidades
o1
02
O3

TABLA 3: Andlisis de las preguntas dicotémicas

Subcategorias

CC1

cc2
CC3
cc4
CC5
CO1
co2
Co3

Cco4

8
10
8

0

72,73%
90,91%
72,73%
81,82%

100,00%

100,00%

100,00%
90,91%

100,00%
90,91%

81,82%
81,82%
81,82%
90,91%
90,91%
81,82%
81,82%

90,91%
100,00%
90,91%

Nam.
Resp.
"o

5

2

Consenso

n°B % B

3

1
3
2
0
0
0
1
0
1

NN = = NN N

=3

% Num.
Resp. "0"

45,45%
18,18%
45,45%
9,09%

18,18%
54,55%
18,18%
45,45%

9,09%

consenso RELEVANCIA Media moda Desv Tip

27,27% NO
9,09% SI
27,27% NO
18,18% SI
0,00% SI
0,00% SI
0,00% SI
9,09% SI
0,00% SI
9,09% SI

18,18% SI
18,18% SI
18,18% SI
9,09% SI
9,09% SI
18,18% SI
18,18% SI

9,09% SI
0,00% SI
9,09% SI

Ndm
Resp.
nqn

6

9

10

10

BAJA

ALTA
BAJA

ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA

ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA
ALTA

ALTA
ALTA
ALTA

% Num.
Resp. "1"
54,55%
81,82%
54,55%
90,91%
81,82%
45,45%
81,82%
54,55%

90,91%
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3,64
3,82
3,45
3,45
427
436
3,64
3,45
427
427

3,73
3,73
3,73
3,64
427
3,73
3,55

3,82
3,73
3,82

Consenso

NO
S
NO
S
Sl
NO
Sl
NO
S

4 1.21
0,87
1,44
1,04
0,79
0.81
0,67
137

0,9
1,01

[ TV N N Y LY S IV N

1,27
1,19

1,1
0,81
1,01
1,01
1,29

PRSI AR SIF RSN

4 0,87
3 0,79
4 0,87

RECHAZAR
ACEPTAR
RECHAZAR
ACEPTAR
ACEPTAR
RECHAZAR
ACEPTAR
RECHAZAR

ACEPTAR



cos
AM1
AM2
AM3
AM4
AM5
BE1
BE2
BE3
BE4
BE5
ECH
EC2
EC3
EC4
EC5
P4
TP2
TP3
TP4

TP5

TV3
V4
TV5
CA1

CA2

9,09%
27,27%
36,36%
63,64%
0,00%
18,18%
27,27%
27,27%
4545%
27,27%
4545%
18,18%
0,00%
36,36%
18,18%
9,09%
9,09%
9,09%
9,09%
9,09%
9,09%
9,09%
9,09%
0,00%
27,27%
4545%
18,18%

18,18%

10

11

o O

©o o0 00w o o

11

10

10

10

10

10

10

10

10

11

© O o ®

90,91%
72,73%
63,64%
36,36%
100,00%
81,82%
72,73%
72,73%
54,55%
72,73%
54,55%
81,82%
100,00%
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ACEPTAR
RECHAZAR
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RECHAZAR
ACEPTAR
ACEPTAR
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RECHAZAR
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ACEPTAR
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CA3
CA4
CA5
CUA

Cuz2
Cus
Cu4
CU5
CE1

CE2
CE3
CE4

CE5

2 18,18% 9 81,82% Sl 1 ACEPTAR

1 9,09% 10 90,91% Sl 1 ACEPTAR
3 27,27% 8 72,73% NO 1 RECHAZAR
o 0,00% 11 100,00% Sl 1 ACEPTAR
2 18,18% 9 81,82% Sl 1 ACEPTAR
1 9,09% 10 90,91% Sl 1 ACEPTAR
2 18,18% 9 81,82% Sl 1 ACEPTAR
3 27,27% 8 72,73% NO 1 RECHAZAR
1 9,09% 10 90,91% Sl 1 ACEPTAR
2 18,18% 9 81,82%  SI 1 ACEPTAR
o 0,00% 11 100,00% Sl 1 ACEPTAR
4 36,36% 7 63,64% NO 1 RECHAZAR
5 45,45% 6 54,55% NO 1 RECHAZAR

4.1. Categorias y subcategorias ESRS

Cambio Climatico (CC): llama la atencion el hecho de que no
exista consenso sobre la importancia que tiene informar
sobre este aspecto en el caso de las pymes. A pesar de que
la moda para esta categoria sea elevada (4), la desviacion
tipica (1,21) también lo es teniendo en cuenta la escala en
la que nos movemos y la valoracién del resto de categorias.

Respecto a las subcategorias de Cambio Climatico, los
expertos valoran positivamente la CC2, CC4 y CC5. Debe
puntualizarse que la razén de que el resto de las
subcategorias no se hayan aceptado es consecuencia de la
falta de consenso, pues la moda en todos los casos en 1.

Contaminacion (CO): existe un consenso muy elevado sobre
la importancia de informar acerca de la contaminacion de
las pymes. El 90,91% de los expertos considera que es
sumamente relevante que las empresas faciliten informacion
sobre este aspecto. Asimismo, la desviacion tipica de esta
categoria (0,87) es de las mas pequefas, por lo que
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refuerza la idea previamente mencionada. Se han aceptado
las subcategorias CO2, CO4 y COS5.

Agua y Recursos Marinos (AM): al igual que la categoria CC,
en esta categoria no existe consenso por parte de los
expertos, teniendo la desviacion tipica mas alta (1,44). Se
han aceptado las subcategorias AM4 y AM5.

Categoria Biodiversidad y Ecosistemas (BE): mientras que la
mayoria de los expertos se situan en el tramo A, es decir,
se considera un aspecto significativo sobre el que aportar
informacién, todas las subcategorias de este ambito son
rechazas por los expertos por falta de consenso, a pesar de
que la moda sea 1.

Categoria de Recursos y Economia Circular (EC): los
expertos, con un 100% de consenso se sitdan en el tramo
A, siendo la media de 4,27 y la moda 5. Es decir, la
valoracion de esta categoria es de las mas positivas. Se han
aceptado 4 de 5 subcategorias: EC1, EC2, EC4 y ECS5.

Categoria Trabajadores Propios (TP): los expertos, con un
100% de consenso se situan en el tramo A, siendo la media
de 4,36 y la moda 5. Es junto con la categoria anterior de
las mejor valoradas por los participantes. Se aceptan todas
las subcategorias: TP1, TP2, TP3, TP4 y TP5.

Categoria Trabajadores en la Cadena de Valor (TV): en este
caso vuelve a haber un consenso del 100% en cuanto a la
relevancia de incluir esta categoria en los informes de
sostenibilidad de las pymes, a pesar de que la valoracién
media y la moda sea algo inferior comparandola con la
categoria anterior (3,64 y 4 respectivamente). Se aceptan
las subcategorias TV1, TV2 y TV3.

Categoria Comunidades Afectadas (CA): a pesar de que la
mayor parte de los expertos valoren positivamente esta
categoria, la desviacion tipica es bastante elevada, lo que
podria indicar una diferencia por subgrupos. Se han
aceptado todas las subcategorias excepto CAS5.

Categoria Consumidores y Usuarios Finales (CU): esta
categoria ha obtenido una de las valoraciones medias
(4,27) y moda (5) mas elevadas, a diferencia de la
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desviacion tipica que no llama demasiado la atencion. Se
han aceptado todas las subcategorias excepto CU5.

e Categoria Conducta Empresarial (CE): la valoraciéon de esta
categoria es muy similar a la anterior, por lo que los
expertos también la consideran de alta relevancia. Se han
aceptado CE1, CE2 y CE3.

e En las categorias donde se han observado unas
desviaciones tipicas relevantes (CC, AM y CA) cabe destacar
la discrepancia existente entre los diferentes subgrupos.
Mientras que los académicos y reguladores son mas
propensos a valorar de forma positiva los items propuestos,
el subgrupo que mas afectado se veria por la elaboracién
de los informes de sostenibilidad (los auditores de cuentas
y las asociaciones/empresas privadas), tiende a valorar de
forma negativa las categorias.

4.2. Desafios

En cuanto a la valoracion de los desafios por parte de los expertos
en general, realmente no es demasiado Ilamativo que las
valoraciones medias y las modas sean muy altas y parecidas entre
si, pues existe un alto grado de conciencia sobre las dificultades
que pueden tener las pequefias y medianas empresas a la hora de
elaborar los informes de sostenibilidad.

Es llamativo que, mientras dentro de los subgrupos de los
académicos y reguladores existe bastante discrepancia porque
algunos tienden a situarse mas en el tramo A y otros en el B, en el
subgrupo de los auditores y asociaciones/empresas privadas las
valoraciones se sitdan sin ninguna duda en el tramo A. Todo ello,
junto con la valoracion tan exigente de las categorias y
subcategorias ESRS por parte de los auditores de cuentas y
asociaciones/empresas privadas, deja claro que los expertos
involucrados en la elaboracion de los informes tienden a ser mas
exigentes en su valoracion y, por tanto, en la adopciéon de estas
practicas.
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4.3. Oportunidades

Respecto a la valoraciéon de las oportunidades por parte de los
expertos, mencionar que no existen a penas diferencias entre los
subgrupos. Casi todas las valoraciones se recogen en el tramo A,
es decir, los expertos consideran que la elaboracion de los informes
de sostenibilidad proporciona oportunidades significativas a las
pymes espafolas.

A continuacién, se presenta un gréafico a través de la llustracién 8
que representa la proporcion de categorias y subcategorias ESRS
aceptadas y rechazadas: 62% Aceptadas 38% Rechazadas

5. CONCLUSIONES Y FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

Con la entrada en vigor de la Directiva CSRD, se dio un cambio de
terminologia, sustituyendo ‘“informacién no financiera” por
“informacion sobre sostenibilidad”, asi como un aumento del
numero de empresas obligadas a la rendicion de cuentas, pues se
extiende a las pymes que cotizan en la Unién Europea. Se propone
una vision holistica, elevando las practicas de divulgacion de
informacién sobre sostenibilidad a un nivel equivalente al de los
informes financieros. La CSRD también es considerada relevante
por introducir el término de “doble materialidad”, estando
respaldado por la GRI.

Todo ello desemboca en la incorporacién del concepto de
materialidad a la contabilidad social y ambiental, dejando de ser
utilizado Unicamente en la elaboracion y revision de informes
puramente financieros. La doble materialidad defiende las dos
perspectivas: outside-in (materialidad financiera) e inside-out
(materialidad de impacto).

Como consecuencia del aumento de la obligatoriedad en la
elaboracién de informes de sostenibilidad mediante una aplicacién
gradual a las pymes europeas cotizadas, se ha considerado de gran
interés llevar a cabo un estudio empirico mediante la metodologia
Delphi que definiese las dificultades y oportunidades que podrian
tener las pymes espafiolas a la hora de implantar la futura ley en
materia de sostenibilidad. Asimismo, también se pretendia
establecer un consenso entre profesionales acerca de la relevancia
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y la posibilidad de que las pymes incluyan las categorias y
subcategorias de ESRS propuestas por el EFRAG en sus informes
de sostenibilidad. Es cierto que la nueva directiva CSRD solo es
aplicable a las pymes cotizadas en Europa, pero a través de este
estudio Delphi se ha pretendido hacer una aproximacién de lo que
sucedera en un futuro cercano como consecuencia del aumento de
la regulacién.

En cuanto a las conclusiones del estudio realizado, tanto las
preguntas cuantitativas, como el espacio abierto a comentarios,
aportan una valiosa informacion. Existe discrepancia entre los
subgrupos mas involucrados en la elaboracién y revision de
informes (auditores de cuentas y asociaciones/empresas privadas)
y los subgrupos que recogen la vision de los académicos y
reguladores. Mientras que el primer subgrupo mencionado tiende
a valorar de forma negativa las categorias y subcategorias
propuestas, los otros dos subgrupos son mas propensos a
valorarlos de forma positiva. Respecto a los comentarios por parte
de los expertos, la gran mayoria considera este tipo de practicas
como necesarias, pero también hacen referencia a la relacion coste
beneficio de las pymes en la elaboraciéon de los informes de
sostenibilidad. Segun los expertos mas involucrados, se debe
incentivar y simplificar este tipo de practicas, asi como realizar una
revision de los informes de sostenibilidad por parte de terceros
independientes.

Asimismo, es necesario adoptar un enfoque que tenga por objeto
centrarse en aspectos cuantitativos, implantando criterios vy
benchmarks comunes con miras en la aplicacién practica y
estableciendo una definicion Unica de materialidad que facilite la
adopcion de estas practicas. Seria de gran ayuda ofrecer incentivos
fiscales que favoreciesen la elaboracién de este tipo de informes,
desplazando asi la idea de ser una mera imposicion y se vea mas
como una oportunidad. Para hacer una adaptacién de las ESRS a
las pymes, el EFRAG esta llevando a cabo una mesa de dialogo con
los diferentes stakeholders, asi que este trabajo puede
considerarse como una pequefia aproximacion de los resultados de
esa iniciativa.
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1. INTRODUCCION

En la actualidad, existe una gran variedad de politicas ambientales,
sociales y de gobernanza (ASG) y de divulgaciéon de informacién
sobre sostenibilidad, tanto voluntarias como obligatorias. Entre
éstas, la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 22 de octubre de 2014, supuso un gran avance con
respecto a la divulgacién de informacién sobre sostenibilidad en
Europa. Esta Directiva ha sido transpuesta a la legislaciéon nacional
de cada uno de los Estados Miembros de la Union Europea.

En Espafia, la transposicion dio origen ala Ley 11/2018, de 28 de
diciembre, en materia de informacién no financiera y diversidad, la
cual obliga a determinadas grandes empresas y entidades de
interés publico (EIPs) a elaborar un Estado de Informacién No
Financiera (EINF), individual o consolidado. El EINF debe incluir una
descripcion del modelo de negocio, una descripcion de las
politicas, los resultados, los riesgos e indicadores clave, vinculados
a cuestiones medioambientales y sociales, relativas al personal, al
respeto de los derechos humanos y a la lucha contra la corrupcion
y el soborno. El EINF debe incorporarse en el informe de gestién o
en un informe separado, el cual se pondra a disposicién del publico
de forma gratuita y sera facilmente accesible en el sitio web de la
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sociedad dentro de los seis meses posteriores a la fecha de
finalizacion del afo financiero y por un periodo de cinco afos.

Para elaborar dicho EINF, las empresas deben basarse en marcos
nacionales, de la Unién Europea o internacionales, como el Pacto
Mundial de las Naciones Unidas, los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS), los estandares de la Global Reporting Initiative
(GRI), el Task Force Climate Related Financial Disclosure (TCFD) del
Financial Stability Board, los principios del International Integrated
Reporting Council (IIRC), los Sustainability Reporting Standards del
Sustainability Accounting Standard Board (SASB), u otros marcos
reconocidos.

Ademas, la Ley 11/2018 establece que la informacion incluida en
el EINF debe ser verificada por un prestador independiente de
servicios de verificacion.

En el caso de las cooperativas de crédito, como EIPs, aquellas que
estén obligadas a formular un informe de gestion y superen los
limites establecidos por la Ley, deben emitir un EINF. Aunque la ley
de cooperativas de crédito no exige la elaboracién de un informe
de gestion, se aplica la Ley Estatal cuando su ambito de actuacién
sea supraautonémico o estatal, siempre que realicen actividad
cooperativizada. En este supuesto, deben formular un EINF
individual cuando cuenten con mas de 250 trabajadores. Por otra
parte, las sociedades que estén obligadas a formular cuentas
anuales consolidadas y tengan mas de 250 trabajadores estan
obligadas a elaborar un EINF consolidado (AECA, 2021).

El objetivo de este trabajo es aportar una visiéon de la informacién
no financiera divulgada por una cooperativa de crédito espafola, a
través del desarrollo del caso-estudio del Grupo Cooperativo
Cajamar.

En la siguiente seccion, presentamos una revision de la literatura.
Seguidamente, se describe la metodologia empleada. A
continuacién, se exponen los resultados de la investigacion.
Finalmente, se presentan las conclusiones.

2. REVISION DE LA LITERATURA

Tras la adopcién de la Directiva 2014/95/UE, muchos autores se
han centrado en el estudio de las practicas de reporting de
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informacién no financiera. Venturelli et al. (2017) pusieron el foco
en empresas italianas y analizaron el nivel de informacién
divulgado, mostrando una importante brecha que solventar, incluso
entre las grandes empresas. Matuszak & Rozanska (2017) se
centraron en sociedades cotizadas polacas para estudiar la
extension y calidad de la informacién divulgada. Sus resultados
mostraron que las compafiias no cumplian con los requisitos
exigidos y ponian poco énfasis en los asuntos sobre derechos
humanos y sobre medidas anticorrupcion. Sierra-Garcia et al.
(2018) llevaron a cabo un estudio sobre las empresas del IBEX-35
y hallaron que el sector en el que opera la empresa es un factor
relevante sobre el nivel de cumplimiento. Mion & Loza (2019)
analizaron las practicas de reporting de las empresas italianas y
alemanas cotizadas en los mas importantes indices bursatiles y
demostraron que la calidad de la informacién mejoré tras la
implementacion de la Directiva, la cual también depende del
tamano y el sector. Tiron-Tudor et al. (2019) se centraron en
empresas rumanas Yy mostraron un ligero incremento de
informacién divulgada tras la entrada en vigor de la Directiva. Sus
hallazgos también confirmaron que el tamafo, el desempefio y el
sector son factores influyentes en el nivel de divulgacion. Mio et al.
(2020) estudiaron los efectos de la Directiva sobre una muestra de
empresas europeas y concluyeron que existié un impacto positivo
en cuanto al ratio de difusion de informacién. Caputo et al. (2020)
analizaron los efectos en el contexto italiano y demostraron una
mejoria en la calidad de la informacién divulgada. Garcia-Benau et
al. (2022) analizaron la informacién no financiera divulgada por las
empresas cotizadas espafiolas, sefialando que las de mayor tamario
y rentabilidad, que operaban en el sector financiero y contaban con
un comité de sostenibilidad eran méas proclives a difundir una
mayor informacion y, preferentemente, en un informe separado. Sus
resultados también evidenciaban diferencias significativas entre los
EINF incluidos en los informes de gestion y los presentados en
informes separados. Alvarez-Etxeberria et al. (2023) se centraron
en empresas espafiolas y mostraron que la normativa no habia
conducido a un incremento de la cantidad de informacién.

En cuanto al aseguramiento de la informacién no financiera por
parte de un experto independiente, muchos investigadores han
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evidenciado que esta practica mejora la calidad y credibilidad de la
informacion sobre sostenibilidad, e incrementa la confianza de los
usuarios de la misma (e.g., Hodge et al.,, 2009; Simnett, 2012).
Algunos estudios han llegado a la conclusion que la calidad de los
informes de aseguramiento es mayor cuando el proceso es llevado
a cabo por proveedores pertenecientes a la profesion auditora
(Romero et al., 2010; Fernandez-Feij6éo et al., 2012; Zorio et al.,
2013), dada su experiencia profesional (Velte & Stawinoga, 2017).
En este sentido, el contenido de los informes de aseguramiento
presenta diferencias significativas en funcion del tipo de proveedor
(auditor o consultor) y el estandar de aseguramiento empleado,
entre otros factores. Tras la implementacion de la Directiva
2014/95/UE, Venturelli & Pizzi (2020) analizaron los informes de
aseguramiento de una muestra de EIP europeas y hallaron
diferentes niveles de aseguramiento entre paises, debido a la
ausencia de la adopcién obligatoria de estandares especificos y la
heterogeneidad en la transposiciéon de la Directiva a las leyes
nacionales. Bollas-Araya & Sierra-Garcia (2021) estudiaron la
situacion en el contexto espariol y revelaron que la entrada en vigor
de la Directiva no influy6é sobre la eleccion del tipo de proveedor
de aseguramiento, optando por auditores en la mayoria de los
casos. Sin embargo, hallaron un cambio de tendencia en cuanto al
uso de estandares y el contenido de los informes de
aseguramiento.

Como subraya la nota técnica 3 de AECA (2022), en su mayoria,
han sido las sociedades capitalistas las que han centrado la
atencién de reguladores, emisores de normas y académicos en el
campo del reporting de informacién no financiera, dejando al
margen a las empresas de economia social y, mas concretamente,
a las sociedades cooperativas. En esta linea, este estudio pone el
foco en el Grupo Cooperativo Cajamar.

3. METODOLOGIA

Para llevar a cabo este trabajo se ha empleado el método del caso-
estudio, una herramienta comuinmente utilizada en el analisis
empresarial y que cada vez se emplea mas como una estrategia de
investigacion rigurosa (Hartley, 2004). Segun Yin (1994), los
casos-estudio son investigaciones empiricas que analizan
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fenémenos actuales en sus contextos reales, especialmente cuando
las fronteras entre los fendmenos y sus contextos no estan
claramente definidas. Stake (2000) también sefialé que los casos-
estudio se han convertido en una de las formas mas frecuentes de
realizar investigacién cualitativa.

Siendo el objeto de estudio el Grupo Cooperativo Cajamar, se han
recopilado los EINF emitidos por la entidad entre 2018 y 2023, y
se ha procedido a analizar la informacién contenida en los mismos,
el alcance, los estandares de reporting empleados y si éstos han
sido sometidos a un proceso de verificacion.

4. ESTUDIO DEL CASO: GRUPO COOPERATIVO CAJAMAR

La eleccion del Grupo Cooperativo Cajamar se fundamenta en que
es el principal referente de la banca cooperativa en Espafia. Se trata
de un grupo consolidable formado por 19 entidades financieras
(18 cooperativas de crédito y un banco) y 16 no financieras, cuya
entidad matriz es el Banco de Crédito Social Cooperativo, S.A.
(BCC) (ver Figura 1). Cajamar es el mayor grupo financiero
cooperativo espariol por volumen de activos, con presencia en
todas las comunidades y ciudades autonomas del pais. Con mas de
1,7 millones de socios, el Grupo impulsa la sostenibilidad
econbmica, social y medioambiental, brindando servicios
financieros a mas de 3,8 millones de clientes, mediante 980
oficinas, 7 unidades bancarias moéviles y canales digitales,
favoreciendo la inclusion financiera.

FIGURA 1. Perimetro del Grupo Consolidable (financiero y no financiero)
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Fuente: Cajamar (2024)
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Como se observa en la Tabla 1, entre 2018 y 2023, el Grupo ha
incrementado su activo y su cifra de negocio, mientras que el
nimero de empleados ha sufrido ligeras fluctuaciones. Estas cifras,
que superan los limites establecidos por la Ley (activo superior a
20 millones €, cifra de negocio superior a 40 millones €, nUmero
de trabajadores superior a 250) obligan a Cajamar a emitir un EINF
consolidado.

TABLA 1. Cifras clave del Grupo Cajamar

ACTIVO  |CIFRA DE ]
ANO | millones | NFGOCIO EMPLEADOS
€) (millones €)

2023|60.156,44 | 1.876,21 6.248
2022(62.314,49(844,78 6.224
2021 [58.513,03|736,36 6.229
2020(53.617,06|703,36 6.215
2019 | 47.406,46 704,29 6.221
2018(44.078,81(708,69 6.256

Fuente: Elaboracién propia

Como recoge la Tabla 2, durante el periodo de estudio, el Grupo
presenta un EINF consolidado que, en 2018, se integra en el
propio Informe de Gestién y se complementa con un Informe
Integrado, mientras que a partir de 2019 se presenta de forma
separada, correspondiéndose con el Informe de Sostenibilidad.

— 154 —



TABLA 2. Estados de Informacién No Financiera del Grupo Cajamar

. Estandares | Otra informacién
Ao EINF Lugar Alcance de reporting | no financiera
Pacto Mundial
GRI oDS
Grupo
2023 | Consolidado | Mforme ~ de IRC PBR
sostenibilidad | consolidable
SASB TCFD
Taxonomia
Pacto Mundial
GRI oDS
Grupo
2022 | Consolidado | Mforme ~de IRC PBR
sostenibilidad | consolidable
SASB TCFD
Taxonomia
Pacto Mundial
GRI oDS
Grupo
2021 | Consolidado | Mforme ~de IRC PBR
sostenibilidad | consolidable
SASB TCFD
Taxonomia
GRI Pacto Mundial
Grupo
2020 | Consolidado | Mforme ~ de IRC oDS
sostenibilidad | consolidable
SASB PBR
GRI
Grupo Pacto Mundial
2019 | Consolidado | Morme ~ de IRC
sostenibilidad | consolidable oDS
AA1000APS
Informe de GRI
gestion Grupo Pacto Mundial
2018 | Consolidado . IIRC
Informe Consolidable oDS
. AA1000APS
integrado

Fuente: Elaboraciéon propia

— 155 —




Los EINF se han elaborado tomando como base los criterios
establecidos por el International Integrated Reporting Council (IIRC)
y la Global Reporting Initiative (GRI Standards). En los ejercicios
2018 y 2019, se tuvieron también en cuenta los principios
AA100O0APS de AccountAbility, y, desde 2020, se han considerado
adicionalmente los indicadores definidos por el Sustainability
Accounting Standards Board (SASB) en la version Industry
Stardards Version 2018-10.

Por otra parte, el Grupo estd comprometido activamente con
acuerdos internacionales relevantes, como el Pacto Mundial de las
Naciones Unidas, los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), los
Principios de Banca Responsable (PBR), o el Task Force on Climate-
relate Financial Disclosures (TCFD). Ademas, desde 2021 tiene en
cuenta la regulacion relativa al Reglamento de Taxonomia (UE)
2020/852, informando al respecto conforme al mismo.

Anualmente, el Grupo realiza un andlisis de materialidad para
identificar los asuntos econdémicos, sociales y ambientales
prioritarios para sus grupos de interés y su negocio. Estas
expectativas reflejan los principales impactos positivos y negativos
de los asuntos materiales identificados y determinan la informacién
que debe recoger el EINF, asi como la magnitud con la que se debe
tratar cada aspecto. En esta linea, los aspectos materiales sobre los
que se informa en el EINF quedan agrupados en las siguientes
categorias:

Impacto de productos y servicios.
Dimension econdémica.

Dimension ambiental.

Practicas laborales y trabajo digno.
Derechos humanos.

Sociedad.

Responsabilidad sobre productos.

Nouhkwn =

Toda la informacion contenida en el EINF se adapta a las exigencias
sobre informacién no financiera recogidas en la Ley 11/2018. A tal
efecto, se incluye una tabla de correspondencias entre dicha Ley y
los indicadores GRI. Estos indicadores se agrupan en tres
dimensiones: econémica (17 indicadores), ambiental (32
indicadores) y social (40 indicadores), aparte de aquellos referidos
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a contenidos generales (60 indicadores). Como demuestra la Tabla
3, la cantidad de informacion no financiera revelada ha ido variando
de manera que, mientras en 2018 y 2019, el Grupo aportaba mas
informacion de caracter ambiental, desde 2020, se centra mas en
la informacién de caracter econémico, y es que el andlisis de
materialidad identifica la solidez financiera como uno de los
asuntos materiales mas criticos para sus grupos de interés. En
general, mientras se ha aumentado la informaciéon econémica, la
informacion ambiental se ha reducido y la informacién social ha
experimentado fluctuaciones.

TABLA 3. Indicadores GRI sobre los que informa el Grupo Cajamar

Dimension Afo Numero de indicadores % indicadores/total
2023 17 100,00%
2022 17 100,00%
2021 17 100,00%
ECONOMICA
2020 17 100,00%
2019 13 76,47%
2018 13 76,47%
2023 20 62,50%
2022 20 62,50%
2021 19 59,38%
AMBIENTAL
2020 19 59,38%
2019 30 93,75%
2018 30 93,75%
2023 32 80,00%
2022 31 77,50%
2021 36 90,00%
SOCIAL
2020 36 90,00%
2019 30 75,00%
2018 30 75,00%

Fuente: Elaboracion propia
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En lo respectivo a los diez principios del Pacto Mundial, Cajamar
informa anualmente de su desempeio a través del EINF dando
respuesta a los requerimientos de informacién contemplados en el
Informe de Progreso.

En cuanto a los 17 ODS, el Grupo los relaciona con la identidad
cooperativa y los integra en su estrategia de sostenibilidad. A
través del EINF, informa de las iniciativas y programas adoptados
para contribuir al impulso de los mismos. Desde 2019, Cajamar
elabora un andlisis de materialidad detectando aquellos ODS sobre
los que tiene mas capacidad de impacto, con la finalidad de
identificar sus prioridades y de establecer objetivos.

Desde 2019, el Grupo esta adherido a los PBR, establecidos por
la Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para
el Medio Ambiente (UNEP Fl), y, desde 2021, aporta en el EINF un
indice de Reporte de los mismos.

Desde 2021, Cajamar esta adherido al TCFD y, en el EINF, incluye
un informe donde presenta los avances logrados en los 4 pilares:
modelo de gobierno, estrategia, gestion de riesgos y métricas y
objetivos relacionados con el cambio climatico.

TABLA 4. Verificacién de los EINF del Grupo Cajamar

Afo Verificador Alcance Nivel Normas Conclusion

ISAE 3000
2023 KPMG Parcial Limitado Guia ICJCE Favorable
UNEP-FI
ISAE 3000
2022 KPMG Parcial Limitado Guia ICJCE Favorable
UNEP-FI
ISAE 3000
2021 KPMG Parcial Limitado Guia ICJCE Favorable
UNEP-FI
ISAE 3000
2020 KPMG Parcial Limitado Guia ICICE Favorable
UNEP-FI
ISAE 3000

2019 PwC Parcial Limitado Guia ICJCE Favorable

2018 PwC Parcial Limitado ISAE 3000 Favorable

Fuente: Elaboracién propia
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En todos los ejercicios analizados, la informacién no financiera ha
sido verificada por proveedores independientes, por PwC en 2018
y 2019, y por KPMG entre 2020 y 2023. En todos los casos, el
alcance de la verificacién fue parcial, es decir, alguna informacién
no fue revisada. El nivel adoptado fue el limitado. En cuanto a los
estandares empleados para llevar a cabo la verificacién, entre 2018
y 2019, PwC utilizé la norma ISAE 3000 y la Guia ICIJCE, mientras
que, entre 2020 y 2023, KPMG aplicé la norma ISAE 3000, la Guia
ICJCE y la Guia de UNEP-FI sobre los PBR. Todos los procesos de
verificacion culminaron con una conclusion favorable (sin
salvedades) (ver Tabla 4).

5. CONCLUSIONES

A través de la metodologia del caso-estudio, este trabajo analiza
la informacién no financiera divulgada, desde la entrada en vigor
de la Ley 11/2018, por el Grupo Cooperativo Cajamar, referente
de la banca cooperativa en Espana.

Cajamar cumple, desde el principio, con los requisitos exigidos por
la Ley sobre informacién no financiera. A través de la publicacion
de su EINF consolidado, presenta el compromiso de sostenibilidad
de la entidad de acuerdo con los estandares del IIRC, la GRI y el
SASB, y el Reglamento de Taxonomia, ademas de reportar
informacion conforme a su adhesiéon a los PBR, el Pacto Mundial,
los ODS o el TFCD.

Cabe senalar que el Grupo identifica su identidad cooperativa
dentro de su politica y objetivos de calidad y concreta los
indicadores de desempeio en relaciéon a los 17 ODS dentro de su
estrategia de sostenibilidad.

Ademas, la informacion no financiera emitida por el Grupo ha sido
verificada todos los afios por proveedores de aseguramiento
independientes, lo que demuestra su compromiso de aportar
fiabilidad y credibilidad.

Sorprende el hecho de que, a pesar de ser una cooperativa, se
centra mas en la informacion de caracter econdmico que en la
informaciéon ambiental o social, pero es que el asunto material mas
critico para sus grupos de interés es la solidez financiera.
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A pesar de las diferencias significativas entre las cooperativas y las
empresas de capital, el Grupo Cooperativo Cajamar cumple con la
Ley 11/2018, empleando los estandares de reporting y marcos de
referencia internacionalmente reconocidos y sometiendo a una
verificaciéon independiente la informacién que revela, reflejando un
ejemplo a seguir por el resto de las entidades del sector
cooperativo.
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1. INTRODUCCION

La Comisién Europea ha adoptado un conjunto de propuestas para
alinear las politicas de la UE sobre clima, energia, transporte y
fiscalidad, con el objetivo de reducir las emisiones netas de gases
de efecto invernadero en al menos un 55% para 2030. (El Pacto
Verde Europeo, 2024) El Pacto Verde Europeo ha establecido el
marco para este cambio ambicioso y transformador.

En marzo de 2020, la Comisién sent6 las bases de una estrategia
que impulsa la doble transicion hacia una economia ecolégica y
digital.(Comission, 2020) Uno de los objetivos clave es reforzar la
competitividad industrial de la UE a nivel global, al tiempo que se
promueve una mayor autonomia estratégica para Europa. En todas
las acciones derivadas de esta estrategia, es esencial considerar a
las pequefias y medianas empresas (PYMES) como motores
principales de innovacion dentro de los ecosistemas empresariales.
Sin embargo, los conceptos empresariales de innovacién ecologica
y gestion verde de la cadena de suministro (CdS) no son nuevos
(Yang & Lin, 2020). Ya en 1987, el informe Brundtland aborda
estos temas de manera exhaustiva, estableciéndolos como pilares
para el desarrollo econdmico y la sostenibilidad tal como los
entendemos hoy (Lee, 2020)
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Muchas empresas han adoptado y desarrollado el modelo de
cadenas de suministro (CdS) y productos verdes (Chai et al., 2024).
La creciente conciencia de los consumidores sobre regulaciones
gubernamentales, sostenibilidad y responsabilidad social han
obligado a dichas CdS a revisar el ciclo de vida del producto, desde
el eco-disefio hasta la formulacion de las estrategias de
reutilizacion, el reciclaje y reparaciéon de los productos.

Este trabajo tiene como objetivo realizar una primera revisién del
estado del arte sobre la investigacion de la doble transicion
ecolégica y digital en las pequefias y medianas empresas (PYMES).
Tambien se busca identificar y establecer la guia que se adoptara
para llevar a cabo una revision sistematica en el contexto de la
innovacién ecolégica y los modelos CdS aplicados a PYMES, de
esta manera aportar un marco conceptual sélido.

Para ello, este articulo se desarrolla de la siguiente manera: La
seccién 2 presenta los conceptos claves que se relacionan con el
tema de investigacién, como son, la sostenibilidad empresarial e
innovacion ecolégica. En la seccion 3 describe la metodologia
seleccionada en el articulo para llevar a cabo el estado del arte,
analizando previamente varias lineas metodologicas, se encuentra
que la metodologia que mejor se adapta a esta investigacion es la
metodologia CIMO. En la seccién 4, se refiere a la identificacion
mediante revision bibliografica sobre el papel de la innovacién
ecolégica y los modelos de CdS como una oportunidad estratégica
para las PYMES. En la parte 5, se abordan la discusion sobre la
brecha que afronta en la implementacion de la sostenibilidad
empresarial en las PYMES. Finalmente, conclusiones de esta etapa
y la bibliografia consultada.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. Sostenibilidad empresarial
En la actualidad las empresas se enfrentan a una crisis de
sostenibilidad que plantea retos significativos tanto a nivel

ambiental como social. La constante evidencia del cambio climatico
muestra que los esfuerzo hasta el momento no han sido suficientes
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para promover el desarrollo sostenible del planeta (Pinho Santos &
Proenca, 2022)

El protocolo de Kyoto, firmado en 1997, es el primer acuerdo
internacional sobre control de emisiones de gases efecto
invernadero (Pinho Santos & Proenca, 2022). El objetivo de este
protocolo se centraba en la reduccién del 5,2% de las emisiones
de gases de efecto invernadero entre 2008 y 2012, asi mismo se
esperaba una reduccion del impacto ambiental de las actividades
de las empresas que adoptaran estrategias de desarrollo
sostenible.

El acuerdo de Paris, firmado en 2015, tiene como objetivo limitar
el aumento de la temperatura global a menos de 2°C mediante el
cumplimiento de medidas que limiten o reduzcan las emisiones de
gases efecto invernadero en un 55% para el 2030 (Savaresi,
2016). Paralelamente al acuerdo de Paris, para los paises
pertenecientes a la Uniéon Europea, el Parlamento Europeo
presenté el Pacto Verde Europeo cuyo objetivo es lograr una
neutralidad de carbono para el 2050 (Sikora, 2021)

El paquete legislativo Objetivo 55 que situa a la Unién Europea en
el camino para alcanzar de aqui en 2030 los obijetivos climaticos
de forma justa, rentable y competitiva (Comision Europea, 2024).
Para lograr esta transicion la Unién Europea plantea que la
sostenibilidad empresarial es una de las bases para esta transicién
en aspectos como la transicion ecolégica con bases como el Plan
industrial del Pacto Verde presentado en febrero de 2023, busca
mejorar la competitividad industrial europea de cero emisiones
netas y acelerar la transicion hacia una neutralidad climatica.

A pesar de los esfuerzos internacionales y las politicas europeas
que promueven la sostenibilidad y la transicion hacia una economia
verde, persisten desafios significativos a nivel de su
implementacién en la pequefa y mediana empresa. Aunque estos
acuerdos establecen metas claras para la reduccion de emisiones y
aumento de la sostenibilidad, la pequefia y mediana empresa como
actores claves en la economia global, enfrenta barreras
importantes, como la falta de recursos y el acceso limitado a las
metodologias y herramientas necesarias para cumplir con dichos
objetivos. Este vacio en la adopcién efectiva de practicas
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sostenibles en este sector del tejido empresarial, particularmente
en relacién con la innovacién ecologica y los modelos de cadena
de suministro sostenibles, constituyen el foco de esta investigacion,
apoyado por una busqueda sistematica que permita identificar los
desafios de las PYMES en la implementacion de las estrategias
empresariales sostenibles.

2.2. Innovacion Ecolégica: un pilar para la sostenibilidad empresarial

La innovacion ecolégica ha emergido como un factor critico para
las empresas que buscan alinearse con las normativas
medioambientales, tanto globales como locales, al tiempo que
mejoran su competitividad. Este término se define como el
desarrollo de productos, procesos o servicios que generan
beneficios ambientales, impulsando la eficiencia en el uso de
recursos y la reduccion de impactos negativos (Perotti et al., 2024).
La integraciéon de componentes como el eco-disefio, la eco-
eficiencia, la reutilizacion y la economia circular resultan
fundamentales ya que no solo mejoran los procesos productivos,
sino que tambien proporciona ventajas competitivas para las
pequefias y medianas empresas, ademas de potenciar su
reputacion publica (Morales Romero et al., 2019).

3. METODOLOGIAS Y METODOS

Esta seccién presenta el enfoque metodolégico seleccionado para
analizar la literatura en el contexto de estrategias innovadoras que
impulsen la sostenibilidad empresarial en PYMES mediante la
adopcion de innovacién ecolégica y la optimizacion de modelos de
CdS.

El enfoque metodoloégico principal combina técnicas cualitativas y
cuantitativas. Inicialmente, se realiz6 una revision sistematica de
literatura utilizando bases de datos cientificas relevantes para
identificar tendencias, desafios y oportunidades en innovacion
ecologica y sostenibilidad en las PYMES. Se seleccionaron articulos
clave siguiendo los criterios PRISMA (Preferred Reporting Items for
Systematic Reviews and Meta Analyses) centrados en casos de
estudio y modelos implementados en empresas de diferentes
sectores. Tras evaluar la aplicabilidad de esta metodologia en el
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contexto de la investigacidbn sobre innovacién ecolégica vy
sostenibilidad en PYMES, si bien es cierto que la metodologia
PRISMA ofrece un marco claro para la selecciéon y andlisis de la
literatura existente, se detecté que no se ajustaba completamente
a los objetivos de la investigacion, especialmente en lo que
respecta a la formulacién de recomendaciones practicas para la
empresa.

Ademas de la metodologia PRISMA, se identifica también la
metodologia CIMO (Context, Intervention, Mechanims and
Outcome) como la alternativa a la metodologia PRISMA. De (Briner
& Denyer, 2012) se extrae que, en el contexto que nos ocupa, la
metodologia CIMO se adecua mas al analisis de modelos de
innovacién ecolégica y CdS que se adapten a este modelo. La
metodologia CIMO, tiene la particularidad de su enfoque practico,
lo que permite identificar los factores claves que afectan el
desarrollo de modelos sostenible en las PYMES. A continuacion, se
detalla los componentes especificos de esta metodologia en esta
investigacion.

3.1 Contexto

En este estudio se refiere al contexto en el que las pequenas y
medianas empresa operan, es clave para identificar que desafios o
limitaciones se enfrentan las PYMES a la hora de implementar una
estrategia innovacion ecolégica, en este contexto se analizan
diversos factores:

Entorno organizacional: Las PYMES en especial, las empresas de
menor tamafio enfrentan limitaciones en términos de recursos
financieros, infraestructura y personal capacitado, ademas la
cultura organizacional se resiste a adoptar nuevos modelos
organizacionales y politicas de optimizacion de CdS.

Restricciones econdémicas y regulatorias: Por otra parte, las
PYMES deben gestionar un entorno econémico y regulatorio que
puede ser desfavorable, con restricciones en cuanto a financiacion
para proyectos verdes y una presion por cumplir los estandares
internacionales especificos. La implementacion de modelos de
economia circular, asi como el disefio de CdS sostenibles supone
una inversion inicial elevada lo cual puede ser un obstaculo para
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este renglon empresarial con recursos limitados. Otro aspecto
desafiante es el coste del cumplimiento normativo, la adaptacién
de nuevos estandares y certificaciones implica un esfuerzo
financiero méas en un sector empresarial que deben velar por la
supervivencia y los resultados inmediatos.

3.2 Intervencion

La intervencién en este estudio se refiere a las estrategias y
modelos relativas a la innovacion ecolégica que las pequenas y
medianas empresas implementan dentro de sus CdS, que se
describen a continuacion.

Implementacién de innovacion ecolégica: para tener un resultado
tangible las PYMES deben incorporar tecnologias verdes como son
la energia renovable, los procesos de fabricacion de bajo impacto,
el uso de materiales reciclados, la certificacion de la cadena de
custodia para ciertos tipos de productos, asi como la adopcion de
tecnologias limpias. Estas estrategias resultan econémicamente
beneficiosas a largo plazo.

Desarrollo de CdS sostenibles: para tener una innovacion
ecolégica eficaz, se deben crear e implementar modelos logisticos
y de abastecimiento basados en energia circular. Ademas de la
optimizacién de residuos, esta clase de acciones permite ejecutar
CdS eficientes y menos contaminantes.

Estrategias de certificacion: La adopcion de estandares
internacionales de sostenibilidad como:

OEKO-TEX®: Es una asociacion internacional independiente con
sede en Zirich, formada por 17 centros autorizados y presentes
en 85 paises en todo el mundo. AITEX, es el unico centro espafiol
acreditado para otorgar certificaciones OEKO-TEX® desde 1992
(aitex, 2024), existe diferentes tipos de certificaciones como
son: OEKO-TEX® STANDARD 100, OEKO-TEX®LEATHER
STANDARD y OEKO-TEX® MADE IN GREEN, garantizan que los
textiles sometidos a estas pruebas no tengas sustancias nocivas, la
mas utilizada es la OEKO-TEX® STANDARD 100, esta certificacion
agrupa cuatro clases: articulos que puedan estar en contacto
directo con la piel para bebés y nifios de hasta 3 afos, articulos en
contacto directo con la piel (ropa interior, ropa de cama, camisetas,
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calcetines, etc.), articulos que no estén en contacto con la
piel(chaquetas, abrigos, etc.) y material de decoracion(manteles,
cortinas, fundas para muebles tapizados, etc.)(aitex, 2024)

FSC (Forest Stewardship Council FSC): es una organizacion
mundial sin &nimo de lucro que se dedica desde hace méas de 30
afos a promover la gestion responsable en todo el
mundo(Espafia®, 2019a). Esta certificacion establece el
cumplimiento de la cadena de custodia en la gestion forestal que
debera cumplir con todas las leyes, normas, reglamentos y tratados
internacionales ratificados en el ambito nacional asi como las
convenciones y a cuerdos internacionales, tambien el titular de la
certificacion debera mantener y mejorar el bienestar social y
econbémico de sus trabajadores. (Espafia®, 2019b)

Better Cotton (BCI) : Es la iniciativa de sostenibilidad lider en el
mundo del algodén, busca ayudar a las comunidades de algodén a
sobrevivir y prosperar(Better Cotton, 2019), es una membresia que
abarca el sector de la produccion del algodén, que establece
principios y criterios globales donde su objetivo es garantizar una
producciéon sostenible de algodén, un comercio justo y respeto al
medio ambiente.

Estas certificaciones, entre otras, permiten certificar sus procesos y
productos como ecolégicamente responsables, la obtencién de
éstas implican la adopcion de nuevos modelos de CdS, revisiéon y
adaptacion de sus procesos productivos, ademas implican una
mejora en la imagen corporativa lo que permite llegar a nuevos
mercados.

3.3 Mecanismo

El mecanismo en la metodologia CIMO se refiera a los procesos
internos que facilitan la implementacion de las intervenciones. En
el contexto de las PYMES los mecanismos clave incluyen:

Cambio en la cultura organizacional: La sostenibilidad debe ser
un valor central en la organizacién, que debe ser apoyado por la
direcciébn para que sea adoptado por todos los niveles de la
organizacién, la adopcion de la innovacién ecolégica no solo
depende de la disponibilidad tecnolégica sino tambien de una
transformacion de la cultura organizacional.
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Uso de la inteligencia artificial (IA) para la optimizaciéon de
procesos:

En las PYMES la |IA juega un rol importante a la hora de la
optimizacién de la demanda, la prediccion de rutas logisticas y la
reduccién de desperdicios. Esta tecnologia permite gestionar los
recursos empresariales de manera mas eficiente, obtener mejoras
en el area logistica, asi como reducir el impacto negativo de sus
operaciones.

Generacion de conciencia ecolégica en los stackeholders: la
integracion de la sostenibilidad como un valor central, apoyado por
toda la organizacion, fomenta un cambio en la cultura
organizacional necesario para que las todas las practicas
ecolégicas y sostenibles se implementen de manera efectiva. La
introduccién de esta conciencia ambiental dentro de Ia
organizacién y entre sus stakeholders (empleados, proveedores,
clientes, etc.) promueve un avance en el cambio de las dindmicas
empresariales en términos de sostenibilidad.

3.4 Resultado

El resultado de las intervenciones y mecanismos utilizados por las
PYMES llevan diversos beneficios, tanto en términos de
sostenibilidad como de competitividad. Los mas relevantes se
listan a continuacién:

Incremento de la sostenibilidad empresarial: la adopcion de
practicas de innovacién ecolégica y economia circular permite a las
PYMES reducir de manera significativa el impacto ambiental, entre
otros factores. De esta manera se alinean con las expectativas del
mercado y las normativas internacionales.

Mejora en la eficiencia operativa: Estas nuevas tecnologias y el
redisefio de sus procesos mejora le eficiencia operativa, el redisefio
implica una revision en los procesos, evaluacion y mejoras de cada
proceso, mejora de las CdS, incorporando estrategias de
sostenibilidad en su practicas productivas.

Reduccion de emisiones de carbono y desechos: al implementar
practicas sostenibles las PYMES reducen sus emisiones de carbono
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y reducen y valorizan sus desechos. De esta manera contribuyen,
de manera significativa, a la lucha contra el cambio climatico

Crecimiento econémico sostenible: estas practicas sostenidas en
el tiempo, no solo mejoran la imagen ante los stakeholders sino
que también permiten entrar en mercados mas exigentes en cuanto
a reglamentaciones y procesos sostenibles. En el largo plazo,
permiten ademas alcanzar un crecimiento econémico estable.

El uso de la metodologia CIMO permite entender de manera
integral como las PYMES pueden integrar la innovacion ecolégica
dentro de sus operaciones y sus CdS favoreciendo la sostenibilidad
empresarial. Esta metodologia no solo ayuda a identificar las
intervenciones adecuadas, sino que también proporciona una
comprension detallada de los mecanismos que facilitan su
implementacién y los resultados que pueden alcanzarse.

En la siguiente etapa de la investigacién se pretende disefar un
modelo conceptual integrador basado en principios de economia
circular y logistica verde, adaptado a las particularidades de las
PYMES. Este modelo se evaluard& mediante simulaciéon
computacional, empleando herramientas como Dinadmica de
Sistemas y Optimizacion Matematica. La simulacién permite
identificar los puntos criticos de las CdS, evaluar el impacto de
diferentes estrategias ecoldgicas y cuantificar beneficios en
términos de reduccién de costos, emisiones de carbono y eficiencia
operativa.

4. EL PAPEL DE LA INNOVACION ECOLOGICA EN LAS ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES SOSTENIBLES

La innovacion ecolégica no es solo una respuesta a la presion
regulatoria sino tambien una oportunidad estratégica para la
PYMES en esta transicion hacia modelos de negocios sostenibles,
la incorporacion de modelo de negocios circulares, la gestion
eficiente de residuos y la integraciéon de energias renovables son
ejemplos de como la innovacién ecolégica puede ser una ventaja
competitiva (Perotti et al., 2024) Ademas, la implementacién de
tecnologias digitales, como la inteligencia artificial y el analisis de
datos, permite optimizar procesos y maximizar el impacto
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ambiental positivo. Asi mismo, la colaboracién al largo de la cadena
de suministro fomenta sinergia entre proveedores, distribuidores y
clientes.

4.1 Modelos de CdS
Principios de una cadena de suministro sostenible

Los principios fundamentales de una cadena de suministro
eficiente incluyen la planificacion estratégica, la integracion
tecnolégica y la gestion sostenible de recursos. Estos principios
buscan maximizar el valor para el cliente, reducir costos operativos
y minimizar los impactos negativos en el entorno(Barney, 2012).

Reorganizar las CdS es esencial para mitigar el impacto ambiental
en la industria. La literatura identifica varios tipo de cadena de
suministro como soluciones a los desafios de sostenibilidad (Pinho
Santos & Proenca, 2022). Se utilizan diferentes terminologias como
“cadena de suministro circular”, “cadena de suministro de circuito
cerrado” o “cadena de suministro inversa” entre otros.

5. DISCUSION

A pesar de los avances significativos en la sostenibilidad a nivel
macroeconémico e internacional, como lo demuestran el Protocolo
de Kyoto, el acuerdo de Paris, y las medidas de la de la Unién
Europea mediante el Plan Industrial del Pacto Verde entre otros,
los estudios existentes sefialan que las pequenas y medianas
empresas continlan enfrentando obstaculos sustanciales para
integrar practicas sostenibles en sus operaciones.

En la literatura sobre sostenibilidad empresarial, una gran parte de
los estudios se han centrado en las grandes empresas, a menudo
ignorando las necesidades especificas de la pequefa y mediana
empresa. Estos factores contribuyen a la brecha en la
implementacion de estrategias sostenibles entre grandes,
pequefias y medianas empresas. El 67% de las grandes empresas
dispone de una estrategia clara de sostenibilidad, en comparacién
con el 28% de las pequefias y medianas empresas (Las Pymes
Frente Al Desarrollo Sostenible, 2023).
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Ademas, las CdS en las pequeias y medianas empresas no se
alinean con las normativas y estandares internacionales de
sostenibilidad, principalmente debido a la falta de acceso a
herramientas adecuadas que permitan medir y gestionar el impacto
ambiental de sus procesos productivos (Pinho Santos & Proenca,
2022).

A pesar de que se ha avanzado en la compresion de los marcos
regulatorios y las estrategias de sostenibilidad empresarial a gran
escala, no se ha prestado suficiente atencién a la creaciéon de
modelos y herramientas disefiadas para facilitar la transicion a una
economia sostenible de las pequefas y medianas empresas.

6. CONCLUSIONES

El objetivo principal de esta investigacion es analizar como la
innovaciéon ecolégica, como base de una estrategia industrial
sostenible, es la clave para una mejora en términos de eficiencia
financiera, eficacia productiva ademas permite alcanzar nuevos
mercados.

A lo largo del estudio se evidencia que la adopcion de tecnologias
sostenibles tiene el potencial de transformar tanto los procesos
productivos como los modelos de negocios de las pequefas y
medianas empresas.

Cabe destacar que los resultados muestran que la transicién hacia
una economia mas ecologica y digital en este ambito se encuentra
en una etapa inicial, ya que enfrenta obstaculos como la falta de
recursos financieros, la escasa disponibilidad de informacion
adecuada y a la resistencia cultural al cambio. Sin embargo, a pesar
de estos desafios, los beneficios de la innovacién ecolégica, en
términos de eficiencia operativa, competitividad y cumplimiento de
normativas ambientales, son claramente evidentes.

Asi mismo se destacan varias lineas de investigacion futura que
podrian proporcionar una visién mas profunda sobra la integracion
de la sostenibilidad y la digitalizacion en las PYMES: la evaluacién
del impacto real de las tecnologias sostenibles en la rentabilidad
empresarial y el acceso mas amplios y responsables.
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Otra linea de investigacion futura se centra en analizar cémo la
inteligencia artificial (IA) podria convertirse en un motor clave para
impulsar la eficiencia en los procesos de reciclaje y recuperacion
de materiales dentro de la cadena de suministro.
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1. INTRODUCTION

1.1. Co-operatives in South Africa

South Africa's history is marked by significant inequalities in job
opportunities and wealth distribution across various racial groups.
To address these disparities and promote socio-economic
development, it is crucial to support the growth of emerging
businesses and encourage broader ownership. A robust co-
operative movement is considered a viable solution to challenges
such as unemployment, limited access to resources, and economic
inequality (DTI, 2004).

The growth of co-operatives in South Africa has been remarkable.
The number of registered co-operatives rose from fewer than
30,000 in 2011 to nearly 126,000 by 2025. This increase is
largely due to the South African government's recognition of co-
operatives as vital contributors to socio-economic development. In
2010, the Department of Trade and Industry (DTI) introduced the
Co-operative Incentive Scheme (CIS) to further promote the growth
of co-operatives. This scheme offers full grants to registered
primary co-operatives, with a maximum amount of R350,000.
These grants help to reduce operating costs and enhance
competitiveness and sustainability (Fouché, 2014; Mushonga et al.,
2019).

Despite experiencing positive growth, around 87% of these co-
operatives are struggling and facing high failure rates due to
financial instability and insufficient training. This issue remains a
challenge, despite initiatives aimed at promoting cooperation, such
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as the consolidation of housing co-operatives and the
establishment of industrial malls in townships (PMG, 2025).

From a financial reporting perspective, it is crucial to recognise the
complexities involved in accurately maintaining records of
activities, following standards and regulations, and assessing
performance. Given the diverse nature of co-operatives, a one-size-
fits-all financial reporting framework may not effectively address
the unique reporting objectives and varied needs of each
organisation. By emphasising flexibility in our approach, we can
better accommodate these differences and support the financial
health of all co-operatives (Cooperative Banks Development
Agency (CBDA), 2021).

In Section 1.2, we will elaborate on the development of co-
operative legislation in South Africa. This will be followed by an
overview of the different categories of co-operatives in Section
1.4. The financial reporting practices for these various categories
will be detailed in Sections 2.1 to 2.3. Following that, Section 2.4
will discuss the treatment of members' interests.

Finally, Section 3 will provide insights into the perspectives of
stakeholders on the ideal accounting practices for co-operatives in
South Africa.

1.2. Development of legislation

The co-operative sector in South Africa was governed by the Co-
operatives Society Acts of 1922 and 1939, as well as the Co-
operatives Act of 1981. In 2001, the South African cabinet decided
that the responsibility for the development and promotion of co-
operatives should shift from the Department of Agriculture to the
DTI. The goal of this decision was to ensure that all sectors of the
economy, not just agriculture, could benefit from the opportunities
that co-operatives provide (DTI, 2012). Today, co-operatives in
South Africa are governed by the Co-operatives Act No.14 of 2005,
as amended by the Co-operatives Amendment Act No. 6 of 2013
(hereafter referred to as the Act) (South African Government, 2005,
2013). Although criticised for its ambiguous definitions and
objectives (Theron, n.d.) this legislation recognises co-operatives in
terms of the values and principles of the International Co-operative
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Alliance (ICA). In response to the limited guidance provided by
legislation on the financial, management performance and social
reporting systems for co-operatives, Nieman and Fouché (2016)
explain how they formed part of a team to assist the DTl with the
development of a reporting framework for co-operatives. In an
attempt to ensure the appropriateness of financial reporting
requirements for primary co-operatives, they recommended that
the size of the co-operative in terms of annual turnover should
also be considered when establishing financial reporting
requirements. This, among other recommendations made, was
adopted in the Amended Co-operative Regulations 2010, which
was followed by the publication of the Co-operative Regulations
and Principles of Good Governance (South African Government,
2019) (hereafter referred to as the Regulations). In terms of Section
95 of the Act, these Regulations were published in 2019 to inter
alia address the standards of accounting to be followed by co-
operatives in South Africa.

1.3. Categories of co-operatives

According to Section 1 of the Act (South African Government,
2005, 201 3), co-operatives are categorised as Primary, Secondary
and Tertiary co-operatives. A Primary co-operative is defined as a
‘co-operative whose object is to provide employment or services
to its members and to facilitate community development, formed
by a minimum of five natural persons’. As recommended by
(Nieman & Fouché, 2016) and according to Section 19 of the
Regulations (South African Government, 2019), Primary co-
operatives are further categorised according to their size in terms
of the monetary threshold of the co-operative’s annual revenue.
Co-operatives with annual revenue less than R1 million and co-
operatives with at least R1 million but less than R10 million
constitute Category A1 and A2 primary co-operatives, respectively.
Co-operatives with at least R10 million but less than R25 million
and co-operatives with more than R25 million constitute Category
B and Category C primary co-operatives, respectively.

According to Section 1 of the Act, Secondary co-operatives can be
formed by two or more Primary co-operatives and may include
juristic persons for providing sectoral or multi-sectoral services to
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their members. Tertiary co-operatives, also referred to as a Co-
operative Apex, comprise members who are Secondary co-
operatives whose object is to advocate and engage organs of the
state, the private sector, and stakeholders on behalf of its members
(South African Government, 2005, 201 3).

2. FINANCIAL REPORTING REQUIREMENTS

2.1. Category A1 co-operatives

According to the Regulations (South African Government, 2019),
Category A1 Primary co-operatives are only required to provide an
income statement and balance statement (statement of financial
position). Form CO-OP 15.1 (South African Government, n.d.—a)
provides practical guidance on the content and layout of these
documents.

Form 15.1 is limited to six (6) pages. The Statement of Financial
Position, or Balance Sheet, provides a snapshot of a co-operative's
financial position at a specific date, detailing its assets (such as
property, inventory, and cash) against its liabilities (including loans
and unpaid bills). The difference represents the members' equity,
reflecting their contributions and retained earnings. The Income
Statement outlines the co-operative's financial performance over a
designated period, starting with total sales, deducting the cost of
goods sold and operating expenses, and culminating in the net
profit or loss. This framework emphasises flexibility, acknowledging
that not all items may apply to every co-operative.

2.2 Category A2 co-operatives

Category A2 Primary co-operatives are required to comply with
Form CO-OP 15.2 (South African Government, n.d.—b) comprising:
members responsibilities statements and approvals, a report from
the accounting officer, a member’s report, statement of financial
position, income statement, statement of changes in members’
shares and reserves, statement of changes in cash flows,
accounting policies, and notes to the financial statements. Category
A2 Primary co-operatives can alternatively determine another
financial framework, provided that such a framework complies with
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the minimum requirements of the Act (South African Government,
2005, 2013).

FORM CO-OP 15.2 is an in-depth financial package for complex
Category A2 Primary Co-operatives, consisting of 29 pages. Unlike
the simpler CO-OP 15.1 template, it includes audited reports that
enhance accountability and transparency. It features formal
statements from members and an independent Accounting Officer,
confirming the accuracy of the reports. Additionally, it contains a
Statement of Cash Flows and a Statement of Changes in Members'
Shares and Reserves, providing detailed tracking of cash
movements and member equity. A significant portion of the
document is dedicated to comprehensive Accounting Policies and
extensive Notes to the Financial Statements, which offer important
context and breakdowns of financial figures. Overall, Form 15.2
provides a comprehensive financial narrative suitable for larger or
more sophisticated co-operatives that require higher levels of
accountability.

2.3 Categories B and C co-operatives

Category B and C Primary co-operatives, as well as Secondary co-
operatives, Tertiary co-operatives and National Apex co-operatives,
are subject to IFRS for SMEs, provided that the co-operative meets
the scoping requirements outlined in the standard. In the case of
the co-operative not meeting the scoping requirements for IFRS for
SMEs, the co-operative could choose to comply with Form CO-OP
15.2 (South African Government, n.d.—b) or another financial
framework, provided that such a framework complies with the
minimum requirements of the Act (South African Government,
2005, 2013). Applicable from 1 Feb 2023 Starting February 1,
2023, the Companies and Intellectual Property Commission (CIPC)
mandates that specific co-operatives, particularly those in Category
C with a turnover exceeding R25 million, submit audited Annual
Financial Statements (AFS) in inline XBRL (iXBRL) format (CIPC,
2021).

2.4 Members’ interest accounting treatment

In the past, there have been concerns regarding the classification
of members' interests as liabilities in financial statements, which
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could have severe consequences for businesses (Brault, 1985;
Nieman & Fouché, 2016). It is important to note that the
classification and requirements for share capital, reserves, and
members’ funds, as outlined by the Co-operatives Act No.14 of
2005, as amended by the Co-operatives Amendment Act No. 6 of
2013, may in some circumstances lead to these being classified as
equity rather than liabilities. (SSK, 2025).

3. STAKEHOLDER INSIGHTS

Fouché (2014) has gathered insights from stakeholders of three
entities similar to co-operatives in South Africa, representing the
agricultural, financial, and small business sectors. All respondents
emphasised the significance of financial reporting for co-
operatives, as various stakeholders, including members, investors,
financiers, creditors, and regulators, rely on these financial
statements.

While members are primarily interested in aspects that directly
affect them, such as distributions, it was suggested that
summarised financial statements and informational sessions be
provided, especially for larger co-operatives that should also
publish complete financial statements.

Most respondents advocate for adherence to the International
Accounting Standards Board (IASB) Conceptual Framework for
financial reporting, with larger co-operatives undergoing audits to
assure stakeholders of the accuracy of financial statements.
Reasons for the importance of audits include the need for third-
party verification, members' scepticism regarding financial
management, and the reliance of stakeholders on financial
statements for information.

4. CONCLUSION

In conclusion, the co-operative sector in South Africa plays a crucial
role in addressing socio-economic disparities and promoting
community development. This importance is highlighted by the
notable increase in registered co-operatives. The legislative
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framework established by the Co-operatives Act of 2005, along
with its amendments, provides a robust foundation for growth.
However, challenges remain, particularly regarding financial
sustainability, effective reporting practices, and access to skilled
human capital and funding.

One significant issue is the absence of financial reporting
standards specifically developed for co-operatives, unlike in
countries such as Spain. This gap necessitates the continuous
development and adaptation of financial reporting frameworks to
meet the diverse needs of these organisations. By doing so, co-
operatives can thrive and make meaningful contributions to the
economy.

By providing targeted support and flexible reporting standards,
these challenges can be addressed, benefiting not only the co-
operatives but also the communities they serve.
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1. INTRODUCCION

El objetivo de este estudio es revisar las practicas de divulgacion
de actividades de Responsabilidad Social Corporativa (RSC)
empleadas por las PyMEs. Dado que se trata de empresas con
limitada inversién de capital, las practicas de divulgacion por parte
de estas empresas podrian ser limitado (Khoja et al., 2022). Es por
ello por lo que este estudio revisa la literatura existente sobre estas
practicas de divulgacién de RSC en diversos paises.

La responsabilidad social corporativa- RSC- tomé fuerza en los
ultimos afios y se ha convertido en un factor clave para el
funcionamiento, mantenimiento 'y supervivencia de las
organizaciones (Wirth et al ,2016), debido a la necesidad de las
empresas de mantener una relacién armoniosa entre estas y la
sociedad (Janang, Joseph y Said, 2020). Las investigaciones sobre
practicas de RSC en las pequefias y medianas empresas (PyMEs)
tanto a nivel mundial como nacional son escasas (Pastrana &
Sriramesh, 2014). En general, a diferencia de las grandes empresas,
las PyMEs realizan actividades socialmente responsables de
manera informal interna y externa influenciado por aspectos
culturales y contextuales de la sociedad de un pais (Pastrana &
Sriramesh, 2014). Es asi como la RSC hace referencia a las
decisiones y acciones tomadas por los empresarios que se enfocan
mas alla del interés econémico o técnico de la compaiiia (Davis,
1960), y asi proyectar su compromiso social.
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Estudios como los de Patten (1991); Roberts (1992); Amran y
Susela Devi (2008); Reverte (2009); Khan (2010); Saleh et al.
(2010), Farook et al. (201 1); Wang et al. (2013); Gallego y Quina
(2016); Dyduch y Krasodomska (2017); Menassa y Dagher (2019)
y Pradhan y Nibedita (2019) revelan que, las empresas que mas
realizan y divulgan practicas socialmente responsables son las
grandes. Las investigaciones sobre practicas de RSC en las
pequefias y medianas empresas (PyMEs) son escasas (Pastrana, &
Sriramesh, 2014). Es por ello, que la Comisién Europea en el 2019
resaltdé que las PyMEs tienen un papel fundamental en la economia
al representar mas del 90% de las empresas en todo el mundo y
que contribuyen en la generacién de empleo, innovacién e
integracion social (Magrizos et al 2021). Dado su tamafio y el papel
clave que desempefian, estas empresas son fundamentales para el
desarrollo de los paises. En este sentido, las PyMEs son
consideradas como la columna vertebral de las economias
modernas, siendo vitales para sostener el crecimiento econémico
en el largo plazo y con el potencial para estimular la expansion
econdmica y actuar como estabilizadores en las recesiones (Franco-
Angel & Urbano; 2019).

La RSC se refiere a las practicas de gestion de una empresa para el
bien publico, mas allda de los requisitos legales. Se trata de la
contribucién de los negocios a la sostenibilidad. En este sentido,
las empresas proactivas de en RSC estan mejor posicionadas en
sus sectores (Mathis, 2007). La RSC representa las practicas de
negocios discrecionales de empresas que tienen la intencion de
mejorar el bienestar de la sociedad (Korschun et al., 2014; Mishra
& Modi, 2016;), incorporando algunos elementos antes
impensables, esencialmente la sostenibilidad, la equidad entre
hombres y mujeres, el respeto conciencia la proteccion
medioambiental, a la diversidad y a las minorias, (Martin et al.,
2021;(Ullah et al., 2020; Wang et al., 2021),). A causa de esto, las
empresas han adoptado cada dia méas el compromiso de comunicar
informacién sobre RSC, porque consideran que esto les genera
resultados positivos como la lealtad de los clientes (Habel et al.,
2016). Con frecuencia, las organizaciones participan en la RSC a
fin de que los agentes puedan percibir que la empresa se
desenvuelve en un mercado justo (Campbell, 2007), tratdndose de
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un compromiso ético de la empresa con sus stakeholders Alhumud,
A. A, et al (2025) . Por lo tanto, la RSC es una estrategia eficaz
concebida ampliamente como el compromiso de una empresa o
marca de maximizar el bienestar econémico, social y
medioambiental a largo plazo mediante practicas, politicas y
recursos empresariales (Du et al., 2011).

Las practicas de RSC han surgido como mecanismo para reducir el
problema de la asimetria de la informacién, ya que, bajo
condiciones de asimetria de informacion, los ejecutivos de las
organizaciones podrian tomar decisiones que privilegian en sus
intereses, en detrimento de los intereses de quienes representan
(Akerlof, 1970). Asi, en el desarrollo de la investigacion fueron
consideradas las teorias de los stakeholders (Freeman, 1984), de
la legitimidad (Gray, Kouhy & Lavers, 1995), y de los recursos y
capacidades (Barney, 1991).

La teoria de los stakeholders (Freeman, 1984), define a la
organizacién como un grupo conformado por diferentes individuos
que pudieran tener algun interés en la organizacion. El principal
objetivo de esta teoria es equilibrar los requisitos contradictorios
de los diversos grupos de partes interesadas (Freeman, 1984). De
igual manera esta teoria considera las demandas de las diferentes
partes interesadas en la implementacion de la estrategia dentro de
la organizacién. Es por ello que, desde la perspectiva de las partes
interesadas, la RSC puede denotar la capacidad de la empresa para
atender las demandas de los stakeholders, considerando los
intereses de todos los actores afectados por sus decisiones
comerciales, mostrando que las responsabilidades de las empresas
se extienden mas alla de los accionistas para incluir a otras partes
interesadas (Avetisyan & Ferrary, 2013). Estos ultimos son aquellos
grupos que son afectados o influenciados por la organizacion, pero
no participan en las transacciones de la entidad econémica y no
son esenciales para su supervivencia (Clarkson, (1995).

La teoria de la legitimidad va encaminada a la disminucién de la
brecha existente de cémo desea el publico que se comporte la
empresa y como ésta se comporta realmente (Gray et al., 1995).
Por su parte, Magness (2008) sostiene que la legitimidad es el
derecho a existir de una empresa y lo otorga la sociedad, por lo

— 185 —



que los valores de la empresa deben ser “congruentes” con los de
la sociedad. De lo que se trata es de justificar las practicas y
comportamientos de la empresa frente a la sociedad (Lindblom,
1994). Esta teoria considera las interacciones de la sociedad en su
conjunto (Chan et al., 2014).

La legitimidad es un atributo importante especificamente para las
acciones de RSC de las PyMEs que “actian de manera responsable
por su legitimidad ante las partes interesadas (Fuller & Tian, 2006).
Las empresas necesitan justificar que el mercado requiere sus
servicios y que los mismos son del agrado de los diferentes grupos
sociales (Shocker & Sethi, 1973). Lo que busca la divulgaciéon de
informacion, con base en la teoria de la legitimidad, es informar al
publico los cambios en las actividades y comportamientos de la
empresa, a fin de cambiar la percepcién del publico frente a
cualquier situacion que se presente, explicando y justificando su
actuacion. La finalidad es fortalecer la confianza en las partes
interesadas (Dowling & Pfeffer, 1975).

La teoria de recursos y capacidades (Barney, 1991) se basa en la
idea de que las empresas obtienen una ventaja competitiva
mediante la implementacién de estrategias de creacion de valor
derivadas no solo de la adquisicion de recursos uUnicos y
heterogéneos, sino también de su capacidad para integrar y
desplegar esos recursos como base para las ‘'capacidades'
organizacionales centrales (Amit & Schoemaker 1993; Barney
1991; Grant, 1991 & Wernerfelt,1984).

2. METODOLOGIA

Para lograr este objetivo se realizd una revision de las
publicaciones sobre divulgacion de RSC en diferentes paises,
identificando asi las actividades o practicas de RSC que realizan las
empresas. En la tabla que se presenta a continuacién se muestran
las revistas consultadas, durante el periodo del 2000 al 2025.
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TABLA 1. Revistas que publican investigaciones sobre RSC en PyMEs

Nombre de la revista Cantidad de articulos
Public relations review 1
Business Research Quarterly 1
Global Business Review 1
Cuadernos de Gestion 1

Technological Forecasting and Social Change | 1

Journal of Cleaner Production, 3
Global Finance Journal 1
European Journal of Family Business, 1
Organiza¢Ges & Sociedade, 1
Journal of business ethics 7

Journal of Small Business and Enterprise | 2
Development.

Estudios Gerenciales, 1
Comunicacion, Cultura y Politica, 1
Pensamiento & gestion 1

Revista of business and entrepreneurial | 1

studies,

ESIC 1
revista de Ciencias Humanas, 1
Journal of Business Research, 2
Procedia economics and finance, 1
Quaderns de ciéncies socials, 1
Accounting Review 1
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3. DISCUSION

En base a los estudios revisados, se observa que la divulgacion de
RSC es utilizada como una estrategia por parte de las empresas
para generar prestigio, mejorar la imagen, reputacion,
posicionamiento en el mercado, aumenta la motivacion del
personal, atrae personal cualificado y aumento de la eficiencia. De
igual manera las practicas de comunicacién de las PyMEs estan
determinadas por la importancia de sus partes interesadas ya que
estas resultan ser fundamentales para generar un sentido de
responsabilidad ambiental en las PyMEs.

Entre las barreras de la RSC se destacan: la limitada percepcion de
utilidad comercial, los costes de implementacién y restricciones
presupuestarias y una falta general de conocimiento de aspectos
tales como las herramientas relacionadas con la RSC y las normas.
Por otras pare se ha podido identificar que existen notorias
diferencias entre las practicas de RSC que realizan las empresas
grandes a las que realizan las PyMEs, en estas ultimas se logré
identificar su estructura de propiedad, las caracteristicas del
empresario y al ambito local donde operan, capacidades Unicas,
recursos financieros y comerciales limitados y falta de experiencia
gerencial.

En general, a diferencia de las grandes empresas, las PyMEs
realizan actividades socialmente responsables de manera informal
interna y externa influenciado por aspectos culturales y
contextuales de la sociedad de un pais (Pastrana, & Sriramesh,
2014), para promover una estrategia de diferenciacion de sus
productos o servicios (Maduefio, et al 201 3). Las PyMEs limitan sus
practicas de RSC a factores religiosos, cuestiones éticas,
preocupaciéon por los empleados, a mejorar los beneficios y la
necesidad de mantener buenas relaciones con la comunidad,
proveedores y clientes o las hacen parte de la buena gestion (Vives,
2005). Dichas practicas son realizadas ad hoc y sin desarrollar una
politica de RSC (Wirth et al, 2016). Por su parte (Jenkins,
2006 & Tilley, 2000 ) afirman que la mayoria de las
investigaciones  tienen  poco  conocimiento  sobre el
comportamiento de la RSC en las PyMEs y se basan en la
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suposiciéon de que las PyMEs son simplemente versiones mas
pequeias de las empresas mas grandes.

Puede darse el caso de que las PyMEs realicen sus actividades de
RSC de forma silenciosa y no divulguen las mismas, esto no quiere
decir que no las lleven a cabo, si no que las realizan de manera
silenciosa (Madueno, et al, 2016). La falta de divulgacién de RSC
en el ambito de las PyMEs pudiera explicarse por el hecho de que
revelar este tipo de informacion genera costes para procesarla y
publicarla (Buzby, 1975; Cooke, 1989, 1992). También cabe
destacar que la limitada divulgacion sobre RSC puede ser explicada
no sélo por sus escasos costes politicos y bajo riesgo reputacional,
sino también por el hecho de no percibir qué beneficios o ventajas
les podria reportar su divulgacion (Sancho et al, 2020).

4. CONCLUSIONES

Las pequefias y medianas empresas (PyMEs) juegan un papel
fundamental en el desarrollo econémico y social al generar empleo,
promover la innovacion y fortalecer las comunidades. Sin embargo,
enfrentan barreras significativas para implementar y divulgar
practicas de Responsabilidad Social Corporativa (RSC), incluyendo
restricciones presupuestarias, carencia de instrumentos de
medicion especificos, falta de conocimiento especializado y la
percepcién limitada del retorno sobre la inversién. Estas practicas
suelen ser informales, silenciosas y estan influenciadas por valores
éticos, el bienestar de los empleados y las relaciones comunitarias,
pero su limitada capacidad de divulgacién restringe su impacto en
términos de legitimidad, reputacion y competitividad.

En las PyMEs, los valores y creencias de los propietarios o gerentes
tienen un papel crucial en la adopcion y continuidad de las
practicas de RSC, fortaleciendo las relaciones con los stakeholders
y otorgando legitimidad. Estas practicas también reducen la
asimetria de informacion, generando confianza y transparencia. Sin
embargo, muchas PyMEs no cuentan con estrategias claras para
comunicar sus acciones debido a los costos y la falta de
conocimiento sobre los beneficios que la divulgacion puede
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aportar, como la mejora de la imagen corporativa y la fidelizacién
de los clientes.

A diferencia de las grandes empresas, las PyMEs carecen de
recursos, estructuras formales y politicas institucionalizadas para la
gestion de la RSC, lo que refleja tanto sus limitaciones como su
flexibilidad. No obstante, existen oportunidades significativas para
fortalecer su impacto mediante programas educativos, redes
empresariales y herramientas adaptadas a sus necesidades.
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1. INTRODUCCION

El presente trabajo tiene como objetivo realizar una primera
aproximacién analitica al modo en que los principios del
cooperativismo se reflejan —o dejan de reflejarse— en los
estandares europeos de sostenibilidad, desarrollados en el marco
normativo de la Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo
y del Consejo, conocida como CSRD (Corporate Sustainability
Reporting Directive). Esta norma y su desarrollo mediante el
Reglamento Delegado (UE) 2023/2772, que aprueba los
Estandares Europeos para el Reporte de Sostenibilidad (ESRS)
elaborados por EFRAG, constituyen un nuevo paradigma de
transparencia y comparabilidad para las empresas europeas en
materia ambiental, social y de gobernanza (ESQG).

Sin embargo, este proceso de estandarizacion, orientado a la
homogeneidad de la informacion, no ha considerado
suficientemente la especificidad de ciertos operadores econémicos
fundamentales en la Union Europea: las cooperativas y demas
entidades de la economia social. Segun la Comision Europea,
existen mas de 250.000 cooperativas activas en la UE, que
generan alrededor de 5,4 millones de empleos y agrupan a 163
millones de personas socias. Representan aproximadamente el 8
% del PIB europeo, con un impacto directo sobre la cohesion
territorial, la inclusion laboral y la transicion ecolégica.
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A pesar de su relevancia, los estandares actuales de sostenibilidad
siguen basandose en marcos de medicién disefiados para
empresas capitalistas convencionales, donde la propiedad, la
participacion y la gobernanza difieren sustancialmente del modelo
cooperativo. La CSRD y los ESRS establecen obligaciones
homogéneas que buscan comparabilidad, pero en este esfuerzo de
uniformidad corren el riesgo de invisibilizar aquellas practicas y
estructuras que aportan valor social y democratico a la
sostenibilidad empresarial.

Este estudio surge en el marco de la investigacion predoctoral
“indices de sostenibilidad especificos para entidades de la
economia social de mercado”, desarrollada en el Instituto
Universitario de Economia Social y Cooperativismo (IUDESCOOP).
Se enmarca también en la comunicacién presentada al Congreso
Nacional sobre Fomento de la Economia Social de CIRIEC Espana
(Valencia, 2024), titulada “Indicadores del Registro de Entidades
Socialmente Responsables. Evaluacion de la herramienta como
instrumento de politica publica para el fomento de la sostenibilidad
en las empresas”.

Partiendo de este contexto, el trabajo se estructura en tres
apartados principales. Primero, se analiza la relaciéon conceptual y
practica entre los principios cooperativos y la sostenibilidad. En
segundo lugar, se desarrolla un analisis normativo de la legislacion
europea, estatal y autonomica para determinar el grado de
alineacién entre ambos marcos. Finalmente, se presenta un estudio
de caso sobre tres cooperativas de referencia —CONSUM,
ANECOOP y COPRECI— con el fin de identificar como estos
principios se expresan en sus informes de sostenibilidad y hasta
qué punto podrian incorporarse como indicadores normativos.

2. LOS PRINCIPIOS COOPERATIVOS Y SU RELACION CON LA
SOSTENIBILIDAD.

El renovado interés por la economia social tras la pandemia de
COVID-19 ha impulsado un “momentum” global en torno a su
reconocimiento institucional. En 2023, la Asamblea General de
Naciones Unidas aprobé6 la Resolucién A/RES/77/281 sobre la
Promocién de la Economia Social y Solidaria para el Desarrollo
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Sostenible, codirigida por los gobiernos de Chile, Senegal y
Espana, con el apoyo de Francia. Este documento, junto con la
Recomendacién de la OCDE sobre Economia Social y Solidaria e
Innovacién Social (2022) y la resolucion de la Conferencia
Internacional del Trabajo sobre Trabajo Decente y ESS, consolidan
un marco internacional que reconoce explicitamente a la economia
social como vehiculo del desarrollo sostenible.

En este contexto, los principios cooperativos, formulados por la
Alianza Cooperativa Internacional (ACl) en 1995, constituyen la
esencia doctrinal del cooperativismo moderno. Estos siete
principios —adhesién voluntaria y abierta, gestion democratica,
participacion econémica, autonomia e independencia, educacion y
formacién, cooperacion entre cooperativas e interés por la
comunidad— articulan un modelo de empresa centrado en la
persona, con valores de ayuda mutua, equidad, justicia y
democracia. En Espafa, estos principios se encuentran recogidos
en laLey 5/2011 de Economia Social, que los incorpora como base
juridica para el desarrollo de las entidades cooperativas.

Desde un punto de vista conceptual, sostenibilidad y
cooperativismo convergen. Ambos trascienden el mero crecimiento
econdmico para integrar dimensiones sociales y ecoldgicas del
desarrollo. Desde el Informe Brundtland (1987) hasta la Agenda
2030 y los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), el discurso
internacional sobre sostenibilidad ha asumido valores muy
proximos al ideario cooperativo: centralidad de las personas,
reduccién de desigualdades, justicia intergeneracional y respeto a
los limites del planeta.

Las cooperativas, ademas, se anticiparon histéricamente a la
institucionalizacion de la Responsabilidad Social Corporativa (RSC).
Como senalan Querejeta y Agirre (2022), el propio modelo
cooperativo implica un compromiso inherente con la
responsabilidad social, pues la empresa se concibe como una
comunidad de personas y no de capitales. De este modo, las
cooperativas pueden considerarse precursoras de la sostenibilidad
corporativa, no como estrategia reputacional sino como principio
constitutivo.
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A pesar de ello, la normativa europea sobre sostenibilidad no
distingue entre tipos de empresa. Los estandares de divulgacién
no financiera —desde el marco GRI hasta la CSRD— han
evolucionado hacia la estandarizacién, priorizando la
comparabilidad intersectorial sobre la especificidad institucional.
Ello genera una tension entre la l6gica de mercado, que busca
uniformidad, y la diversidad de modelos empresariales que
caracteriza la economia social.

Los objetivos de este trabajo son, por tanto:

— Determinar como los principios cooperativos se reflejan en
la actual normativa europea de reporte de sostenibilidad.

— Analizar la manera en que las cooperativas de referencia
declaran dichos principios en sus informes.

— Proponer una primera bateria de indicadores especificos
para entidades cooperativas, integrables en sistemas de
reporte como el Registro Valenciano de Entidades
Socialmente Responsables (RESR).

3. ESTRUCTURA Y METODOLOGIA DE TRABAJO.

La investigacion combina andlisis documental, comparacion
normativa y estudio de caso.

Primero, se realiza un analisis comparado de la legislacion europea,
espafiola y autonémica, centrandose en la Directiva CSRD vy los
Estandares Europeos de Sostenibilidad (ESRS). Se examinan las
posibles correspondencias entre estos estandares y los principios
cooperativos en sus dimensiones social, ambiental y de
gobernanza.

En segundo lugar, se incorpora una propuesta de indicadores
cooperativos, derivada de la normativa autonémica valenciana
(Decreto 200/2022 del Consell) y de la experiencia del RESR, como
marco piloto para la evaluaciéon del desempeno sostenible.

Por ultimo, se desarrolla un estudio de caso basado en tres
cooperativas seleccionadas: CONSUM, ANECOOP y COPRECI
(Grupo Mondragén). La seleccion se realizé considerando su
tamarfo, relevancia sectorial y publicacibn de memorias de
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sostenibilidad accesibles y verificadas segun estandares GRI. Se
emplearon herramientas de inteligencia artificial para clasificar la
informacion 'y determinar la presencia de los principios
cooperativos en los informes analizados, si bien se reconoce que
el uso de IA debe complementarse con validacion humana para
evitar sesgos o errores interpretativos.

4. ANALISIS NORMATIVO.

La trayectoria normativa europea sobre informacién no financiera
se inicia con la Directiva 2013/34/UE, continuada por la Directiva
2014/95/UE (NFRD), que obliga a grandes empresas a divulgar
informacién sobre sostenibilidad y diversidad. La Ley 11/2018,
que la transpone al derecho espanol, ampli6 estas obligaciones a
empresas de gran tamano, incluyendo a algunas entidades de la
economia social.

Con la adopcién del Pacto Verde Europeo (2019) y la Estrategia
de Finanzas Sostenibles (2020), la sostenibilidad se convierte en
un elemento estructural de la politica econémica de la UE. La CSRD
(2022) refuerza este marco y prepara la base técnica de los ESRS
(2023), que establecen un sistema de reporte armonizado y
obligatorio.

La Comunidad Valenciana ha desarrollado, en paralelo, su propia
arquitectura institucional con la Ley 18/2018 de Fomento de la
Responsabilidad Social y el Decreto 200/2022, que crea el
Registro de Entidades Socialmente Responsables, un instrumento
pionero para evaluar el desempefio en sostenibilidad,
especialmente util para empresas de la economia social.

La CSRD implica una revolucién en la transparencia corporativa.
Amplia el ambito de aplicacién a todas las grandes empresas y a
las pymes cotizadas, establece la verificacion externa obligatoria de
los informes, integra la informacion de sostenibilidad en los
informes de gestion, exige su digitalizacion en formato XHTML y
etiquetado XBRL, e introduce el concepto de doble materialidad,
que obliga a las empresas a informar tanto sobre el impacto de sus
actividades en el entorno como sobre los riesgos que el entorno
supone para ellas.
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Si bien estos avances fortalecen la fiabilidad de la informacion, la
estandarizacion corre el riesgo de homogeneizar realidades
empresariales muy diversas. Las cooperativas, cuya estructura de
propiedad y toma de decisiones difiere sustancialmente de la
empresa capitalista, requieren una lectura diferenciada del
concepto de materialidad y de gobernanza.

La referencia de los Estandares Europeos en el Reposte de la
Sostenibilidad (ESRS)

El Reglamento Delegado (UE) 2023/2772 aprueba 12 estandares
agrupados en cuatro bloques:

e ESRS 1y 2: Requisitos y divulgaciones generales.

e ESRS E1-E5: Medio ambiente (cambio climatico,
contaminacién, agua, biodiversidad, economia circular).

e ESRS S1-S4: Sociales (fuerza laboral propia, trabajadores
de la cadena de valor, comunidades afectadas,
consumidores).

e ESRS G1: Gobernanza y conducta empresarial.

Al analizar la correspondencia con los principios cooperativos, se
observa una alineacién parcial:

e Los estandares S1 y S3 recogen elementos relacionados
con la adhesion voluntaria, la igualdad de oportunidades y
la cooperacion comunitaria.

e El G1 aborda la ética y la transparencia, pero omite la
democracia interna y la subordinacién del capital al trabajo.

o Los estandares ambientales E1—-E4 podrian vincularse al
principio de interés por la comunidad en su dimension
ecolégica, aunque la normativa no lo explicita.

La conclusion del analisis normativo es que la CSRD y los ESRS
carecen de referencias explicitas a los principios cooperativos. Los
mencionan solo de forma tangencial, como parte de la informacion
social o de gobernanza, sin reconocer su singular valor como
elemento estructurante de un modelo de sostenibilidad
democriatica.
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5. PROPUESTA PARA AMPLIACION DE LA INFORMACION SOBRE
SOSTENIBILIDAD RELATIVA A COOPERATIVAS.

La comunicacién presentada al Congreso Nacional sobre fomento
de la economia social de CIRIEC, en 2024 “Indicadores del Registro
de Entidades Socialmente Responsables. Evaluacién de la
herramienta como instrumento de politica publica para el fomento
de la sostenibilidad en las empresas”, contenia una propuesta
sobre posibles indicadores especificos relativos a cooperativas
para uso en el Registro de Entidades Responsables.

Como respuesta a esta carencia, se propone una bateria de
indicadores especificos para cooperativas, elaborada en el marco
del Registro Valenciano de Entidades Socialmente Responsables.
Estos indicadores buscan adaptar los principios cooperativos a los
marcos de evaluaciéon de sostenibilidad, y podrian constituir un
anexo o médulo complementario dentro del sistema de reporte
europeo.

Entre los ejes propuestos destacan:

e Nivel de participacibn democratica en la toma de
decisiones.

e Transparencia econdémica y reparto equitativo de
excedentes.

¢ Igualdad de oportunidades y equidad salarial.

e Formacion cooperativa y educacion en valores.

e Alianzas e intercooperacién con otras entidades.

¢ Impacto comunitario y ambiental positivo.

Esta propuesta no pretende fragmentar el marco europeo, sino
enriquecerlo incorporando una tipologia empresarial que
histéricamente ha sido ejemplo de sostenibilidad integral.
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TABLA 1. Bateria de indicadores especificos para cooperativas en Registro de

Empresas Socialmente Responsables de la GVA

informacién

Principios Indicador | Denominacién Descripcién
cooperativos SIR
1.Adhesion SL13 Declaracion de no | La entidad dispone de una
libre y discriminaciéon declaracion de no
voluntaria discriminacién elaborada vy
puesta en practica o la
incorpora en RRI
Nuevo Crecimiento de la | (n® personas socias/n° de
indicador | masa social personas socias afio anterior)-
1.
2.Control Nuevo Acceso universal | Existen garantias estatutarias
democratico indicador | a la informacién en el acceso a la informacion
de las de la empresa, para todos sus
miembros miembros
Nuevo Perfil social de la | Grado de la cooperativa
indicador | cooperativa Personas o entidades socias
Personas o entidades
asociadas
Personas socias en 6rganos de
gobierno, sectoriales, etc.
Asambleas y juntas
preparatorias para la gestion
Nuevo Participacion de | n° de personas trabajadoras
indicador | las personas | en los organos de
trabajadoras en | gobierno/n°componentes de
los é6rganos de | los 6rganos de gobierno
gobierno
3.Participacién | Nuevo Redistribuciéon de | Beneficios
econdémica de | indicador | los beneficios redistribuidos/Beneficios
los miembros Totales, entendiendo, Por
beneficio  distribuido  se
entienden los beneficios que
se
Nuevo Participacién de | Capital social perteneciente a
indicador | las personas | personas trabajadoras en la
trabajadoras en el | empresa /Capital social total
capital
4.Autonomia e | Nuevo Socios asociados | Capital social  voluntario
independencia | indicador aportado por las entidades
asociadas, mide el grado de
independencia
5.Educacion, SL 23 Horas destinadas | Horas de formacién/Horas
formacion e a la formacioén Totales
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6.Cooperacién | Nuevo Intercooperacion | n°® de  Proveedores de
entre indicador naturaleza  cooperativa o
cooperativas pertenecientes a la ES,
respecto del total (%)
Inter cooperacion o
participaciéon en
organizaciones de segundo
grado
Pertenencia a estructuras de
representacion del
cooperativismo
7.Compromiso | Nuevo Accién social Beneficios reportados en la
con la | indicador comunidad se refiere a
comunidad actividades de accién social y

filantropia realizadas por la
organizacion.
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6. CASOS DE ESTUDIO.

Para comprobar la aplicabilidad de la propuesta, se analizaron las
memorias de sostenibilidad de tres cooperativas representativas:

1. CONSUM, S. Coop. V.: cooperativa de consumo y trabajo
asociado con mas de 4,3 mil millones de euros en ventas y
mas de 21.000 trabajadores.

2. ANECOOP S. Coop. V.. cooperativa agroalimentaria de
segundo grado, integrada por 67 entidades socias.

3. COPRECI, S. Coop.: cooperativa industrial perteneciente al
Grupo Mondragén, con mas de 1.400 trabajadores.

Los tres casos representan diferentes sectores (distribucion,
agroalimentario e industrial) y estructuras cooperativas (primarias,
de segundo grado y de trabajo asociado).

CONSUM destaca por integrar el modelo cooperativo en el centro
de su estrategia corporativa. Su gobernanza se basa en la
participacion de socios trabajadores y consumidores mediante
Juntas Preparatorias y Asamblea General, con un Consejo Rector
paritario. En 2023 reparti6 mas de 35,8 millones de euros entre
socios trabajadores y destiné 27,7 millones a accién social. Su
memoria de sostenibilidad incorpora una correspondencia explicita
entre los principios cooperativos y los ODS, y detalla como se
materializan en las areas de gestion, recursos humanos, formacién,
ética y participacion.

ANECOOP estructura su Memoria RSC 2022/2023 en torno a los
siete principios cooperativos.

e Reafirma la adhesion voluntaria y la participacion
democratica a través de su asamblea general.

e Declara una politica de reinvencion de excedentes en
fondos colectivos, reflejando el principio de soberania del
trabajo.

e DMuestra indicadores de equidad salarial y representacion
femenina (52,8 %).

e Destina recursos a formaciéon (164.462 €) y a acciones
solidarias (88.400 € y 665.000 kg de alimentos donados).
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e Promueve la intercooperacion con otras entidades del
sector agroalimentario y la participacion en foros de
economia social.

COPRECI, por su parte, basa su identidad en el modelo cooperativo
de Mondragén, donde la soberania del trabajo y la democracia
econbmica constituyen pilares estructurales. En su memoria 2023
se describe la organizacion democratica mediante Asamblea
General, Consejo Rector y Consejo Social, la igualdad de
oportunidades, la cooperacion interempresarial dentro del Grupo y
la integracién de la sostenibilidad como principio transversal.

El andlisis comparado revela que, aunque las tres cooperativas ya
declaran de forma amplia sus principios, no existe un formato
comun ni indicadores homologables que permitan su comparacion
objetiva. CONSUM y ANECOOP siguen las recomendaciones de
AECA (2022) al vincular los principios cooperativos con los
estandares GRI y los ODS; COPRECI, en cambio, los aborda desde
su identidad corporativa, sin correspondencia técnica explicita.

A partir de los informes analizados, se establece una
correspondencia entre los aspectos cooperativos y las areas de
divulgacién de la CSRD.

Los principios relativos a la gobernanza democratica encajan con
los requerimientos sobre estructura de o6rganos directivos,
diversidad y politicas de ética empresarial; los vinculados a la
participacion econémica y social se relacionan con los bloques de
estrategia y modelo de negocio; y los de interés por la comunidad
e intercooperacion, con las areas sociales y de impacto comunitario.
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TABLA 2. Relacién sobre los aspectos cooperativos y las dreas de
divulgacién de la CSRD

Aspectos Area de Divulgacion | Descripcion

cooperativos segun la CSRD

Modelo Gobernanza La CSRD requiere informacion sobre la

cooperativo estructura de gobernanza, incluyendo la
participacion de los socios en la gestion y
toma de decisiones.

Consejo Rector Gobernanza Se debe divulgar informacion sobre los
6rganos de administracién y supervision, su
composicion y funciones.

Juntas Gobernanza La participacion de los socios en juntas y

preparatorias asambleas refleja practicas de gobernanza
que deben ser reportadas.

Asamblea General | Gobernanza La CSRD solicita detalles sobre los procesos

de toma de decisiones y participacion de los
miembros.

Socios Aspectos sociales Informacién sobre las relaciones laborales,

trabajadores condiciones de trabajo y participacion de
los empleados es requerida.

Reparto de | Modelo de negocio y | Se debe informar sobre cémo la distribucion

resultados estrategia de beneficios impacta en la sostenibilidad y
en la estrategia empresarial.

Principios Modelo de negocio y | La alineacion de los principios cooperativos

cooperativos

estrategia

con la estrategia de sostenibilidad debe ser
divulgada.

Buen gobierno

Gobernanza

La CSRD enfatiza la necesidad de informar
sobre politicas de buen gobierno y ética
empresarial.

Comité social

Aspectos sociales

Se requiere informacion sobre la
representacion de los empleados y su
participacion en la empresa.

Alianzas

Relaciones con socios
comerciales

La directiva solicita detalles sobre como las
alianzas y colaboraciones contribuyen a la
sostenibilidad.

Economia social

Impacto
comunitario

social y

Se debe divulgar como la empresa
contribuye al desarrollo de la economia
social y su impacto en la comunidad.

7. CONCLUSIONES

Los resultados permiten extraer varias conclusiones relevantes.

1. Carencia de reconocimiento explicito en la normativa europea

La CSRD y los ESRS, pese a su ambicion regulatoria, no incorporan
explicitamente los principios cooperativos.

e En el plano social, los estandares S1 recogen la igualdad, la
formacion y la no discriminaciéon, pero no reconocen la
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gestion democratica ni la condicion dual de socio-
trabajador.

e En gobernanza, los estandares G1 y ESRS 2 abordan la
estructura de gobierno desde una légica corporativa
tradicional, sin referencia a la participacién directa de las
personas socias ni al principio de subordinacién del capital
al trabajo.

e En el ambito ambiental, el principio de “interés por la
comunidad” podria vincularse a los estandares E1-E4, pero
la interpretacion de “comunidad” sigue centrada en el
impacto fisico-ambiental, no en la dimensién social y
politica de la accién comunitaria.

Estas limitaciones sugieren la necesidad de un médulo especifico
de reporte cooperativo, ya sea como anexo de los ESRS o como
referencia sectorial complementaria, que permita visibilizar la
contribucion diferencial de las cooperativas al desarrollo
sostenible.

2. Précticas cooperativas como modelo de sostenibilidad

Las cooperativas estudiadas demuestran que los principios
cooperativos no son una declaracién ética, sino una practica de
sostenibilidad estructural.

e La gestibn democratica garantiza transparencia y
participacion, fortaleciendo la gobernanza responsable.

e La participacion econdémica equitativa reduce brechas
salariales y fomenta la redistribucién del valor.

e La formaciéon continua y la cooperaciéon interempresarial
promueven innovacion y resiliencia.

e El compromiso comunitario convierte la sostenibilidad en
una accion territorial concreta.

CUESTIONES METODOLOGICAS.

e Las herramientas de |A, constituyen una base de trabajo,
aunque se han constatado errores de andlisis, por tanto se
deben desarrollar patrones previos de analisis para poder
aplicarla de forma general.
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e El reporte de la sostenibilidad bajo la normativa CSRD, en
2023 no se ha producido. Las organizaciones afectadas por
la Directiva, en caso que declaren bajo sus exigencias, los
primeros reportes adaptados a CSRD se publicaran en
2025, con datos de 2024, con lo que este estudio supone
una etapa previa de ensayo para posteriores trabajos
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SUSTAINABILITY REPORTING: NATURAL ALLIES OR
GROWING THREAT TO COOPERATIVISM?

JON OLAIZOLA ALBERDI
Enpresagintza faculty (Mondragon Unibertsitatea)

1. INTRODUCTION

The cooperative movement has been a prominent proponent of
organisational and governance models that are distinctive within
the business-as-usual realm (ICA, 2021). The organisational model
in question places a particular emphasis on the human element, as
well as the instrumental characterisation of capital, democratic
participation, inter-cooperation and co-responsibility for the local
environment (ICA, 2021). However, the social licence to operate
(SLO) necessitates that all organisations demonstrate both
environmental and social sustainability (Panda & Sangle, 2019).
Consequently, certain distinctive attributes of the cooperative
model have ceased to be exclusive and have instead become social
requirements and subsequently regulatory obligations. These
requirements have brought the performance of market players in
relation to non-financial indicators into sharp focus (Diwan &
Amarayil Sreeraman, 2024).

As outlined by Moffat and Zhang (2014), the SLO can be classified
into three distinct levels: legitimacy, credibility and trust. To gain
these three levels, nowadays, organisations are required to
communicate non-financial information to their stakeholders in a
manner that is subject to the same guarantees as financial
positions. This growing significance of non-financial data has been
paralleled by a dynamic regulatory environment. The most recent
regulatory modification to be incorporated into the European legal
framework is the Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD). The principal aim of this directive is to require companies
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to disclose non-financial information in accordance with
standardised rules, with a view to guaranteeing legal certainty and
veracity (European Commission, 2021). This is a matter that has
been lacking in this type of information to date. This directive forms
part of the European Green Deal (EGD), and, through its
comprehensive and exacting approach, seeks to bring about a
change in the behaviour of market players so that they need to be
socially and environmentally responsible.

At this point, cooperatives, which persist in espousing rhetoric
centred on their social distinctiveness, are compelled to present
sustainability information in a manner consistent with that of other
market players. Consequently, a scenario that would have been
perceived favourably by cooperatives in the past is now regarded
as a significant challenge (Novkovic & Simlesa, 2023). Our research
endeavours to examine this issue by investigating whether
cooperatives, utilising the indicators outlined in the CSRD, are
disseminating information about their distinctive value. This leads
us to pose the following research question: Do the indicators
proposed by the CSRD adequately capture and communicate
the differential value of the cooperative model in Spain?

The principal aim of the research is to examine the potential
constraints of a standardised framework, such as the one proposed
by the CSRD. From our perspective, it is reasonable to conclude
that the framework in question does not align with the specific
orientation that would be expected from a framework designed
exclusively for cooperatives. This fact has already been the subject
of criticism by authors such as Herbert (2015) and Novkovic
(2022) and has been the focus of analysis by authors such as
Castilla-Polo et al. (2024) and reports done by the Spanish
Accounting and Business Administration Association (AECA)
(2021). We aim to pursue the line of enquiry initiated by them,
focusing on the potential constraints of the regulatory framework.
The methodological approach will first entail a review of the
existing literature on the indicators that demonstrate the value of
cooperatives. This will be followed by an examination of whether
cooperatives are disclosing information on these indicators.

— 210 —



2. LITERATURE THEORETICAL FRAMEWORK: COOPERATIVSM VALUE AND
NON-FINANCIAL REPORTING REALITY

One might posit a parallel evolution between the differential value
of cooperatives and non-financial reporting, with a view to
observing the process of dilution. Before addressing this issue, it
is first necessary to consider the elements that define the
differential value of cooperatives. It is evident that cooperatives, as
entities within the social and solidarity economy (SSE), have
projected a value that differs from that of traditional companies.
As previously stated, cooperatives prioritise the interests of their
members over those of capitalists, thereby empowering individuals
(ICA 2021). This is a fundamental aspect of the cooperative model,
as outlined by Stryjan (1994), who defined it as an entity based on
personal associationism that does not seek the accumulation of
capital. This focus on the individual has enabled cooperatives to
function in a democratic, participatory and open way (ICA, 2021).
Indeed, this could be regarded as a distinctive feature of the value
proposition associated with cooperatives. Since their inception,
cooperatives have been distinguished by a people-oriented
approach, a focus on the instrumental nature of capital, and
democratic and open participation. Conversely, it can be argued
that the genesis of cooperatives was a response to a specific
market failure, whereby the market was unable to respond to the
needs of people who sought to join to satisfy them (Novkovic,
2006). The origins of these organisations and the strength of their
adherence to cooperative principles render them a significant actor
in the promotion of sustainable development and inclusive wealth
(Yakar-Pritchard et al., 2023; Novkovic, 2006).

Starting with an analysis of the evolution of non-financial reporting
its origin is closely linked to the concept of corporate social
responsibility (CSR) (Michelon et al., 2015). Initially, organisations
proactively disclosed information to their stakeholders with the aim
of increasing transparency and fostering trust (Michelon et al.,
2015). This approach was soon recognised as a good practice and
adopted by organisations across the board (Diwan & Amarayil
Sreeraman, 2024). It seems reasonable to suggest that
cooperatives at this early stage were organisations governed by
principles that led them to internalise the externalities they
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generated (Novkovic, 2006). This is an interesting hypothesis, as
the development of CSR did not bring about a change in business
patterns but rather introduced responsibility with the environment
as part of the value proposition of the companies (Bais et al.,
2024).

From the perspective of legitimation theory (Coffie et al., 2018), it
can be asserted that responsibility towards the environmental and
social context constituted an enabling factor for market actors to
continue operating. However, the approach taken by most actors
was merely symbolic (Di Chiacchio et al., 2024). This symbolism
meant that, despite evolving and being effectively integrated into
the company's DNA, it was only superficial and did not
fundamentally alter the way economic activity was conducted.
Cases of greenwashing or cherry picking were prevalent during this
period (Bais et al., 2024).

It is important to emphasise the social and market pressures facing
SSE organisations at this point. The study by Liston-Heyes and Liu
(2024) offers valuable insights, particularly in relation to the
aspects. SSE organisations, in contrast to others, were required to
justify their social contribution, which placed them under pressure
from society. Essentially, the imperative to disclose non-financial
CSR data in both corporate entities and cooperatives was
increasing, albeit in a differentiated manner. In this sense concerns
remained regarding the comparability and reliability of such
information.

In response to the growing tension between social expectations
and the misuse of market players, international initiatives have
sought to establish frameworks for non-financial disclosure to gain
standardisation. It is possible to identify frameworks such as the
one created and subsequently expanded by the Global Reporting
Initiative (GRI). This reference has been, and continues to be, one
of the most widely utilised frameworks by a diverse range of
organisations for the disclosure of their non-financial information
(Bais et al., 2024). Despite the significance of its introduction (GRI,
201 1), the framework remains subject to criticism: It is not a legal
entity and allows for considerable subjectivity (Aluchna et al., 2022;
Michelon et al., 2015). These frameworks were also adopted by
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cooperatives, which were not considered during the elaboration
process and thus were unable to convey the distinctive features
that differentiate them (Novkovi¢ & Simlega, 2023). However, at this
preliminary stage, the cooperatives, despite their reticence to
divulge information, did provide insights into aspects of differential
value, including the involvement of individuals and the role of
democracy in decision-making processes (Bollas-Araya et al.,
2014). The pervasive adoption of these frameworks remained
limited among cooperatives, resulting in a lag behind other
enterprises (Bollas-Araya et al., 2014).

The pace set by the GRI indicator frameworks was subsequently
emulated by the European Union (EU), which recognised the
necessity of making non-financial reporting a legal and standard
requirement for all companies. This historic moment can be situated
within the broader context of the international evolution of
sustainable development and its Sustainable Development Goals
(SDGs). The EU recognised that each step was part of a unified
process and therefore approved the Non-Financial Reporting
Directive (NFRD) as a regulatory body that initially established non-
financial information as a legal requirement and concurrently linked
it to overarching objectives such as the SDGs. The EU's intention
was transparent: to require all market players to begin reporting
non-financial information and to modify the pattern of behaviour
of these actors to align them with broader objectives like those
after described on the SDGs.

This situation was disadvantageous for cooperatives, which
observed that the pervasive adoption of internationally approved
frameworks, such as GRI, to fulfil legal obligations placed them at
a disadvantage relative to other enterprises (Castilla-Polo et al.,
2024). It is possible that this is due to the inability of these
frameworks to capture the differential value of cooperatives
(Herbert, 2015), but further study is required to confirm this
assertion. However, it is notable that the NFRD framework was
unable to address existing criticisms regarding the subjectivity of
reporting frameworks. As evidenced by the European institusions,
consumer confidence in environmental reports is markedly low.
Furthermore, it has been asserted that a significant proportion of
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environmental claims (53.3%) are vague, misleading, or
unsubstantiated (European Parliament & Council, 2023).

At this juncture, the EU stepped forward and concluded the process
of amending the non-financial reporting regulation in 2023 with
the publication of the CSRD. This standard is the result of the
incremental progress made over time to transform non-financial
reporting into a valuable tool for evaluating the social and
environmental performance of market actors. In accordance with
the legitimation theory, the establishment of a unified and
standardised framework for all actors will facilitate an increase in
both the quantity and quality of non-financial information disclosed
(Cuomo et al.,, 2024; Aluchna et al.,, 2022). Nevertheless, despite
the numerous attempts to incorporate diverse considerations into
the framework, it appears that the SSE has once again been
excluded.

To reach a definitive conclusion whether the CSRD has the capacity
to show cooperativism value differential elements, a comprehensive
examination of the requirements is necessary to ascertain. In this
regard, we posit that the comprehensive scope of the framework
may confer advantages to cooperatives, which may be subject to
requirements that align with their inherent nature and are not
necessarily applicable to other entities. Given the lack of empirical
evidence on this matter, we contend that a comprehensive
examination of the extant legal framework from the perspective of
cooperatives is a valuable theoretical and practical endeavour.

3. METHODOLOGICAL APPROACH

The present research will be conducted in three distinct phases.
Initially, a comprehensive literature review will be undertaken to
identify studies that have sought to identify indicators capable of
demonstrating the differential value of cooperatives. Subsequently,
a detailed analysis will be conducted on the sustainability reports
published by cooperatives in 2025. The following research phases
are expected to be carried out:

— Phase 1 (Literature review): The study will commence with a
comprehensive literature review, with the objective of
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identifying the distinctive elements of the cooperative model.
This process will entail a review of academic literature and
relevant technical and regulatory documents pertaining to the
fields of sustainability and cooperativism. Once the relevant
information has been identified, a comparative analysis will be
conducted between the indicators of the cooperative model
and those described in the CSRD framework.

Phase 2 (Selection of Cooperatives): To ensure a comprehensive
and representative sample, the 20 most relevant cooperatives
in Spain will be selected based on criteria of size and socio-
economic impact in the environment. Specifically, the number
of workers and annual income will be considered. This
approach is designed to ensure that the selected cooperatives
represent a meaningful cross-section of the sector, thereby
providing a robust frame of reference for the analysis.

Phase 3 (Review of sustainability reports): In this phase, the
selected cooperatives' sustainability reports will be subjected
to analysis, with a view to determining how effectively they
address the requirements of the CSRD. The reports will be
compared to ascertain whether they disclose analogous
indicators and, in particular, to determine whether they reflect
distinctive elements of the cooperative model identified in the
literature review phase. This analysis will adopt a comparative
approach and will be based on content analysis, employing
qualitative analysis techniques to identify common patterns and
differences in disclosure. A matrix of indicators will be
constructed to map the information disclosed against the CSRD
requirements, thereby facilitating an assessment of the
alignment and coverage of these regulatory frameworks in
cooperative reporting.

4. PRELIMINARY CONCLUSIONS

This future research will help to further advance the recognition of
the differential and unique value that cooperatives can constitute.
As has been done in practical studies such as those by Novkovic
(2022), we want to make progress in making visible those gaps
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that may represent regulatory requirements that put alternative
models at a disadvantage point.

One of the preliminary results that we anticipate will be obtained
is that the information disclosed by cooperatives based on the
CSRD throughout 2025 will be comprehensive in terms of quantity
and quality. As evidenced by studies conducted by Ferraro et al.
(2024), the size of cooperatives and their respective sectors of
activity play a pivotal role in determining the quantity and quality
of information disclosed. The present study will concentrate on the
analysis of the 2025 reports to be produced by large
organisations. It is therefore anticipated that the reports produced
by those cooperatives will be particularly comprehensive. It is
similarly anticipated that the remaining reports will be of an
equivalent standard and comprehensiveness. Therefore, the
distinctive value of cooperatives will be more challenging to
discern through comparison with other organisations. This will
present a significant challenge for cooperatives, which will be
compelled to reflect on their position in the market. In this regard,
we posit that an effective starting point for reflection would be to
analyse the dissemination framework to ascertain its capacity to
demonstrate the full range of elements that constitute the
cooperative's distinctive value.

A preliminary examination of the indicators reveals that numerous
elements of the differential value proposed by the cooperatives are
present within the CSRD framework. Nevertheless, other elements,
such as democratic participation or inter-cooperation, remain
largely outside the scope of the framework. This presents a
challenging scenario for cooperatives, as those elements integrated
in the CSRD will no longer constitute a distinctive value
proposition, and those elements that are not integrated cannot be
disclosed using the aforementioned framework. Consequently,
cooperatives will be forced to disclose non-financial information
excluded by the CSRD in a different way. This, apart from being
complex (Liston-Heyes & Liu, 2024), puts cooperatives at a clear
disadvantage.

In conclusion, we would like to cite a question posed by Herbert
(2015) that remains unanswered: are the intrinsic characteristics of
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cooperatives, which may be of greatest value to the sustainable
development agenda, enhanced or undermined if cooperatives
seek to demonstrate their contribution to sustainability within
frameworks conceived within an ideology incompatible with a
substantive definition of sustainability?
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1. INTRODUCCION

El sector de cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador ha crecido
econbmicamente. La evaluacién constante de la eficiencia
financiera y social mediante métodos mejorados es crucial para
optimizar recursos y cumplir objetivos. La eficiencia social,
vinculada al alcance y profundidad del impacto social, es un reto
técnico poco explorado en la literatura. Este estudio aplica el
andlisis envolvente de datos (DEA), una técnica basada en
programacion lineal matematica para medir la eficiencia técnica de
un conjunto de unidades de toma de decisiones (Decision Making
Units, DMU) (Charnes, Cooper y Rhodes 1978; Amoah et al., 2018;
Aparicio et al.,, 2022), para medir la eficiencia social en tres
segmentos'? de cooperativas entre 2017 y 2022, abordando
variables clave.

2. REVISION DE LA LITERATURA

La eficiencia en las cooperativas de ahorro y crédito (en adelante,
COACGs), asi como en otras instituciones financieras, es un tema
crucial que se aborda mediante técnicas como el analisis
envolvente de datos (DEA). Varios estudios destacan que factores
como el tamafo, la antigliedad, el nimero de sucursales, la
ubicacion geografica y el contexto econémico impactan en la

2 Tamafio al cual pertenecen las cooperativas. Segmento 1(grandes),
segmento 2 (medianas) y segmento 3 (pequeiias).
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eficiencia social y financiera (Martinez-Campillo y Fernandez-
Santos, 2016). En Espafia, se ha observado que la eficiencia social
mejora con el tamafio y el nUmero de sucursales, mientras que las
crisis econémicas tienden a reducir la eficiencia (Martinez-Campillo
et al., 2017). En Brasil, las cooperativas se encuentran cerca de la
frontera de eficiencia (Sousa de Abreu et al., 2018). En Sri Lanka,
Wijesiri et al. (2015) encontraron que las cooperativas son
ineficientes tanto financiera como socialmente; sin embargo, este
estudio revel6 que la antigliedad de la institucion y la relaciéon
capital/activos influyen significativamente en la eficiencia
financiera, mientras que el tipo de institucion y el rendimiento de
los activos afectan la eficiencia social. Por otro lado, las
cooperativas en Camboya determinan que el tamano de la
institucion se correlaciona positivamente con la eficiencia (Okuda y
Aiba, 2016). Estos hallazgos resaltan la sinergia entre la eficiencia
social y la eficiencia financiera.

3. METODOLOGIA

3.1. Fuentes de informacion

Se utilizé la informacién financiera anual entre 2017 y 2022
disponible al publico, emitida por las Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria (SEPS) en 2023 en el boletin de los
informes financieros. Con esta informacion se construyé una matriz
de datos con las variables de entrada y salida de 91 cooperativas
con datos de 6 afos, en total 546 observaciones. Para la obtencion
de resultados se utiliza la aplicacién informética RStudio, mediante
la libreria deaR.

3.2. Variables de eficiencia social para aplicar el DEA

Desde la perspectiva social, las entradas y salidas se seleccionaron
de acuerdo con Sousa de Abreu et al. (2018) y San-José et al.
(2020). Para las entradas se consideraron capital social, activo
total, y gastos de operacion. En cuanto a las salidas se enfocaron
en dos caracteristicas: la amplitud, que se refiere al alcance de los
préstamos, y la profundidad, que evalla hasta qué punto se llega
a los clientes mas pobres (Wijesiri et al., 2015; Al-Awlaqi y
Mohamed Aamer, 2019). Por lo tanto, se utiliz6 las variables
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préstamos y numero de préstamos. Los préstamos y numero de
préstamos son el principal producto deseable de los servicios de
la banca social, cuantificados por la cartera de préstamos a
sectores vulnerables, los cuales contribuyen al desarrollo social.
Ademas la variable depésitos, que igualmente representa el
servicio de la banca social ( San-José et al.,, 2014; Martinez-
Campillo et al., 2018; Sousa de Abreu et al., 2018; San-José et al.,
2020; Loépez-Sanchez et al., 2022).

TABLA 1. Entradas y salidas de la eficiencia técnica social

Eficiencia Social

Entradas Salidas

Capital social Depositos

Activo total Crédito

Gastos de operacién Numero de créditos

Las cooperativas de crédito del Ecuador segun la SEPS son
clasificadas de acuerdo a sus activos en 5 segmentos descritos en
la Tabla 2. En esta tabla se indica la muestra total tomada para
realizar este estudio donde se excluyeron del analisis las que no
estuvieron activas en el periodo 2023, como también los
segmentos que no disponian de toda la informacion.

TABLA 2. Segmentos en los que se dividen las cooperativas para el estudio
de su situacién econémica

Activo maximo Muestra

Activos mimimo (Millones de

(Millones de USD) USD)
segmento 1 >80 144
segmento 2 20 80 204
segmento 3 5 20 198
segmento 4 1,00 5
segmento 5 <1
Total 546
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2.3. Método DEA

Dado que existen n cooperativas en cada segmento el modelo
DEA-CCR genera una optimizacion para medir la eficiencia en cada
cooperativa para j = 1,2,3,...n cada afio objeto de estudio, entre
2017 y 2022. El problema de optimizacion se plantea
considerando las variables de entrada como x; para i = 1,2,3,...m;
y las variables de salida como y; para i = 1,2,3,...7. Bajo estas
especificaciones, para encontrar la medida de eficiencia de cada
cooperativa se modelizé un sistema de programacion lineal tal que
se maximizé la ecuacion (1)

Disi U " Vij
maxh, =g——— (1)
i=1 Vi * Xij
Sujeto a:
Moy -y,
;—lyl <1 Vj=123,..1n
2V X

U; =0,v; 20

Para la medicién de la eficiencia, se transformé la funcién objetivo
en un problema de programacién lineal en el cual se maximizé el
numerador (variables de salida) manteniendo constante el
denominador (variables de entrada) igual a la unidad.

r
Zvi 'xij =1
i=1
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m r

Zui Vij —Zvi ‘X <0 Vj=123,..1n

1 1

4. RESULTADOS

La Tabla 3 presenta un resumen de los estadisticos de la eficiencia
social de las 91 cooperativas con observaciones de seis afios, entre
el afo 2017 y 2022. Estos datos obtenidos, mediante el método
DEA y agrupados por segmentos, incluye medidas de tendencia
central, medidas de variabilidad y los resultados de la prueba de
normalidad de Anderson Darling. Los resultados de la prueba de
normalidad indican que la distribucién de los datos no es normal.
Debido a esto, se aplicaron métodos robustos estadisticos no
paramétricos. Se utilizé la prueba de Kruskal-Wallis para estimar
diferencias entre los segmentos y afios de estudio. Posteriormente
se realizaron comparaciones por pares utilizando la prueba de

Holm lo que permitié identificar las diferencias entre los segmentos
evaluados.

TABLA 3. Descripcién estadistica de la eficiencia social por segmentos

2017-2022
Estadisticos Eficiencia Social Total
Eficiencia
S S2 S3 Social
Obs 196 208 142 546
Min 0,68 0,41 0,73 0,41
1st Qu. 0,91 0,90 0,86 0,89
Median 0,95 0,94 0,93 0,94
Mean 0,93 0,93 0,92 0,93
3rd Qu. 0,98 0,98 0,97 0,98
Max 1,00 1,00 1,00 1,00
- - - 2.2e-16
p-value 2.2e-16 2.2e-16 3.16e-05 €

En general las cooperativas en promedio tienen una eficiencia
social (0,93) y una mediana de (0,94). También se cumple que las
medianas de la eficiencia social de las cooperativas del segmento
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1 es mayor que las del segmento 2 y mayor que las del segmento
3.

En la Figura 1 se muestra el diagrama de caja (boxplots) de
comparaciones, resultado de la prueba Holm, obtenidos de la
prueba no paramétrica Kruskal-Wallis con un nivel de confianza del
95%. Se puede observar que las medianas de la eficiencia social
presentan diferencias significativas (x3(2) = 6,95, p = 0,03941),
mostrando que los segmentos 1 y 2 difieren de las cooperativas
del segmento 3.

FIGURA 1. Diagrama de caja (Boxplots) de comparaciones de eficiencia
social entre segmentos en los afios 2017-2022
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La Tabla 4 mostré que la eficiencia social se mantuvo alta y estable
en los tres segmentos entre 2017 y 2022 durante el periodo de
estudio, con excepcion del afio 2021 que refleja una caida. En el
segmento 1, la mediana y la media estuvieron cerca de 0,95, con
valores maximos constantes de 1. El segmento 2 también mostré
estabilidad, con medianas entre 0,91 y 0,97 y medias de 0,91 a
0,96, siempre alcanzando valores maximos de 1. El segmento 3,
aunque con ligeras fluctuaciones, mantuvo alta eficiencia social con
medianas cercanas a 0,90 y valores maximos constantes de 1.
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TABLA 4. Descripcién estadistica de la evolucién de eficiencia social 2017-
2022

Eficiencia Social Segmento 1

Ahos 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Min. 0.84 0.87 0.90 0.86 0.68 0.86
1st Qu. 0.91 0.92 0.95 0.94 0.78 0.93
Median 0.93 0.95 0.97 0.96 0.82 0.95
Mean 0.93 0.95 0.97 0.96 0.83 0.95

3rd Qu. 0.95 0.98 0.99 1.00 0.87 1.00
Max. 1 1 1 1 1 1
Eficiencia Social Segmento 2

Ahos 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Min. 0.76 0.41 0.69 0.67 0.52 0.68
1st Qu. 0.88 0.89 0.93 0.91 0.88 0.91
Median 0.91 0.95 0.97 0.93 0.91 0.94

Mean 0.91 0.92 0.96 0.93 0.91 0.94

3rd Qu. 0.96 0.98 1.00 0.99 0.97 1.00
Max. 1 1 1 1 1 1
Eficiencia Social Segmento 3

Ahos 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Min. 0.73 0.75 0.84 0.77 0.77 0.80
1st Qu. 0.86 0.87 0.91 0.88 0.85 0.85
Median 0.91 0.93 0.95 0.93 0.89 0.88
Mean 0.91 0.91 0.94 0.92 0.90 0.89

3rd Qu. 0.97 0.96 1.00 0.99 0.95 0.94
Max. 1 1 1 1 1 1

En la Figura 2 también se puede observar que la mediana de la
eficiencia social muestra una tendencia creciente en los tres
segmentos hasta 2019. A partir de 2020 muestra una caida,
probablemente por el efecto de la pandemia COVID-19 en la
economia, mostrandose una recuperacién a partir de 2022 en las
cooperativas del segmento 1y 2.

— 226 —



FIGURA 2. Evolucién de la eficiencia social entre los afios 2017-2022
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La prueba Kruskal-Wallis present6 diferencias significativas entre
los afios evaluados en la eficiencia social. El segmento 1 present6
diferencias significativas (x*(5) = 73,83, p = 1,634e-14). La Tabla
5y Figura 3a muestra los resultados de comparaciones posteriores
realizadas con el test de Holm, donde se observé que el afio 2021
difiere significativamente de todos los afios (p-valores <0,05).

La eficiencia social del segmento 2 presenté diferencias
significativas (x3(5) = 17,77, p = 0,003247). Los resultados de las
comparaciones del test de Holm, presentadas en la Tabla 6 y Figura
3b, indican que el afo 2019 difiere significativamente del afo
2021 y 2017 (p-valores <0,05). Finalmente el segmento 3 no
presento6 diferencias significativas (x*(5) = 8,70, p = 0,1215).

TABLA 5. Comparacién de la eficiencia social por pares de afios del
segmento 1

Comp. 2017 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2021
afos VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS Vs Vs
2018 2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2021 2022 2022

p-valor ajustado 1,00 0,01 0,03 000 024 041 087 000 100 1,00 0,00 100 000 1,00 0,00

Fuente: Elaboracion propia a partir del resultado de la prueba de Holm
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TABLA 6. Comparacién de la eficiencia social por pares de afios del

segmento 2

Comp. 2017 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2021
afios VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS VS Vs Vs
2018 2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2021 2022 2022

p-valor
ajustado 1,00 0,01 064 1,00 055 025 1,00 1,00 1,00 064 001 089 064 100 0,64

Fuente: Elaboracion propia a partir del resultado de la prueba de Holm

FIGURA 3. Diagramas de caja (Boxplots) de comparacién de eficiencia
social por pares de afios del segmento 1y 2
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Los resultados muestran que las cooperativas ecuatorianas han
gestionado bien su mision social. Esto indica que la eficiencia social
es un indicativo esencial de sostenibilidad para estas entidades
(Segovia-Vargas et al.,, 2023). Este hallazgo es consistente con
Wijesiri et al. (2017), quienes encontraron que la actividad social
de las cooperativas tenia una eficiencia promedio del 99,4%,
mientras que la actividad financiera alcanzaba solo el 81,9%. Se
deduce por tanto que la eficiecia social esta influenciada por los
activos de la cooperativa y numero de créditos, ademas muestran
variaciones dependiendo del segmento y el periodo de evaluacion.
En cuanto a segmentos la eficiencia social del segmento 3 presenta
diferencias significativas con los segmentos 1 y 2, los cuales son
similares entre si. Estas diferencias en el segmento 3 se deben a
su constitucion y a su enfoque en mercados locales, lo que las hace
menos resilientes. Ademas, su gestion de riesgos y su lenta
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recuperacion frente a los cambios abruptos del entorno econémico
poscrisis de la COVID-19 contribuyen a esta menor eficiencia.

Especificamente, las cooperativas pertenecientes al segmento 1, es
decir, las grandes cooperativas, destacan por su eficiencia social, lo
cual concuerda con investigaciones anteriores como la de Sousa de
Abreu et al. (2018). Estos estudios demuestran que la eficiencia
esta directamente relacionada con el volumen de activos,
corroborando hallazgos previos como los de Martinez-Campillo y
Fernandez-Santos (2016) y Worthington (1999), quien demuestra
que las cooperativas con una sélida base de activos y una
inclinacion hacia los préstamos comerciales tienden a ser mas
eficientes. Este fendmeno puede atribuirse al aprovechamiento de
economias de escala por parte de las grandes cooperativas, lo que
les permite maximizar la produccién, como sefialan Lang y Welzel
(1996) y Wheelock y Wilson (2013). También se puede mencionar
que que las cooperativas grandes en la post-crisis no han
gestionado bien su eficiencia social, debido a la prolongada
incertidumbre econémica, la lenta recuperacion post-crisis, la
disminucion de la demanda de productos financieros y la reduccién
de depoésitos. Ademas, el fin de las medidas de apoyo
gubernamental afectaron su capacidad para mantener los niveles
de desempeino adecuado. Esto es consistente con los estudios
previos de Burgstaller (2020) quien senala que las cooperativas
mas grandes tienen mas recursos para usar y mejorar la eficiencia,
pero también pueden sufrir mayor complejidad.

Las COACs mas pequeinas se enfocan a sectores desfavorecidos
(Martinez-Campillo y Fernandez-Santos, 2016; Martinez-Campillo
et al., 2018; Sousa de Abreu et al.,, 2018), presentan niveles de
eficiencia mas bajo, principalmente debido a su enfoque en
pequefios préstamos y su limitada capacidad de gestion de riesgos.
Estas cooperativas, aunque esenciales para el soporte de
comunidades locales, enfrentan desafios significativos para escalar
sus operaciones y diversificar sus riesgos. Su tamafno reducido las
hace mas vulnerables a las fluctuaciones econémicas y limita su
capacidad para invertir en mejoras operativas y tecnologicas.
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5. CONCLUSIONES

El estudio confirma que el analisis envolvente de datos (DEA) es
eficaz para evaluar la eficiencia social de las cooperativas de ahorro
y crédito ecuatorianas, logrando un promedio del 93%. Las
cooperativas grandes (segmento 1) son las mas eficientes
socialmente, gracias a su capacidad de gestion, tamano y ventajas
de escala, recuperandose rapidamente tras la crisis del COVID-19.
Las cooperativas medianas (segmento 2) también mostraron
recuperaciébn en 2022, aunque con impacto en 2021. Las
pequefias (segmento 3) enfrentan desafios debido a su tamafio y
limitaciones en gestion de riesgos.

Las grandes cooperativas, que cuentan con mas activos, estan
mejor capitalizadas y poseen una mayor capacidad de gestion,
suelen ser mas eficientes en términos sociales, sin embargo, todos
los segmentos cooperativos deben adaptar estrategias para
fortalecer su eficiencia social en contextos econémicos adversos.
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1. INTRODUCCION

Las micro, pequefias y medianas empresas (mipymes) son pilares
de la industria y la economia dominicana, pues comprenden casi el
98% del tejido empresarial (ONE, 2019) y generan alrededor del
54.4% de los empleos a nivel nacional (Ortiz et al., 2014). Sin
embargo, estas enfrentan desafios intrinsecos a su naturaleza en el
contexto de un pais en desarrollo, que les impiden alcanzar su
maximo potencial, competir en igualdad de condiciones con
grandes empresas, o establecer modelos de negocio que
trasciendan de la supervivencia a la sostenibilidad.

En la practica, esto significa que el ambito de la Responsabilidad
Social Empresarial (RSE) y la sostenibilidad en las mipymes es un
campo prematuro a nivel nacional. Si bien se documentan
iniciativas de responsabilidad social, asi como de emprendimientos
sostenibles o ecologicos en el sector, las barreras que enfrentan
para integrar consideraciones sociales y ambientales en sus
modelos de negocio siguen siendo considerables. Entre las
principales, pueden citarse la busqueda de rentabilidad, la
percepcion de la RSE como un gasto (Jenkins, 2009), la falta de
conocimiento sobre el tema, y la ausencia de incentivos o apoyos
para la aplicacion de estas practicas (Journeault et al., 2021).
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Esta investigacion analiza las estructuras de apoyo existentes para
las mipymes, y el potencial impacto de éstas en la implementacion
de estrategias de responsabilidad social empresarial vy
sostenibilidad, bajo la premisa de que impulsar la vision de triple
saldo (ambiental, social y econémico) en las mipymes es esencial
para su desarrollo y de la sociedad en general y, por tanto, debe
formar parte de los apoyos ofrecidos al sector.

2. ANTECEDENTES

Es un consenso que en lo que respecta a la investigacion empirica
sobre responsabilidad social empresarial, que los principales
esfuerzos se han realizado en torno a las grandes empresas. Sin
embargo, debido al rol crucial que van adquiriendo las micro,
pequeias y medianas empresas en el tejido empresarial global, de
manera gradual, el tema ha adquirido una relevancia importante.

En materia de investigaciones realizadas sobre sostenibilidad y
responsabilidad social corporativa de las mipymes, estas son
resumidas y analizadas en diferentes trabajos de revision como
Jorge et al. (2010) y Maldonado et al. (2020). Con una década de
diferencia, ambos textos coinciden en sefalar el auge que ha
experimentado en los Ultimos afos, pero todavia carece de
homogeneidad, debido a la variedad de temas explorados a través
del espectro de sostenibilidad y mipymes, que avala el interés y
enfoque de este estudio.

3. OBJETIVO Y ALCANCE

El objeto de esta investigacion es analizar los servicios y asesorias
ofrecidos por los Centros Mipymes en alianza con la academia en
la Republica Dominicana, y su impacto en la implementacién de
estrategias de responsabilidad social empresarial y sostenibilidad
de triple saldo (econémico, social y ambiental) en las entidades
beneficiarias de estos programas, en el periodo 2015-2022.

Las preguntas clave que direccionan este objeto de investigacion,
son las siguientes:

;Qué tipos de servicios y asesorias ofrecen los Centros Mipymes?
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¢Alguno de estos servicios estan orientados a fomentar la
sostenibilidad o impulsan la adopcion de estrategias de
responsabilidad social en las mipymes?

¢;Cudles aspectos favorecen o imposibilitan la implementacién
servicios de capacitacion o asesoria en responsabilidad social
empresarial y sostenibilidad de triple saldo, para las empresas
beneficiarias de los Centros Mipymes?

;Qué aspectos han contribuido o limitado la implementacion de
estrategias de responsabilidad social empresarial y sostenibilidad
de triple saldo en las empresas beneficiarias de los Centros
Mipymes de la Republica Dominicana?

4. MARCO TEORICO
4.1. Marco teérico contextual

4.1.1. Contexto de la mipymes en Republica Dominicana y América
Latina

América Latina es una economia en crecimiento, caracterizada por
el dinamismo, la cultura de emprendimiento y en gran medida, por
la presencia de micro, pequeias y medianas empresas (mipymes).
Segun la CEPAL (Dingi & Stumpo, 2020), las mipymes comprenden
el 99.5% del tejido industrial de la regién, siendo un 88.4% de
estas microempresas. Esto representa una ventaja para la
flexibilidad de la economia, pero una desventaja en cuanto a
productividad y desempefio frente a economias impulsadas por
grandes empresas.

Republica Dominicana refleja esta tendencia regional; el directorio
de empresas y establecimientos de la Oficina Nacional de
Estadisticas (ONE, 2019), un ejercicio histérico de documentar la
actividad econémica del pais registr6 85,907 empresas formales,
de las cuales 84,281 (98%) eran mipymes, y de estas, el 76%
correspondian a microempresas, o empresas con menos de 10
empleados. Las pequefias y medianas empresas, las llamadas
pymes, concentran la mayor cantidad de empleados en este
universo, englobando al 26.6% del tejido laboral.
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Como esbozan Solarte et al., (2013) en una investigacion sobre
responsabilidad social y pymes en el contexto colombiano, integrar
el concepto de sostenibilidad en las pymes requiere del fomento
adecuado para estas empresas, proveyendo de herramientas que
les permitan implementar principios basicos para una gestion
eficiente, como el liderazgo, el enfoque en procesos y la toma de
decisiones basada en la evidencia.

4.1.2. Fomento de las mipymes en Republica Dominicana

El principal ente regulador del desarrollo industrial de la Republica
Dominicana es el Ministerio de Industria, Comercio y Mipymes
(MICM), y dentro de este, el Viceministerio de Fomento a la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa (Mipymes) es la dependencia
responsable de articular las politicas de desarrollo de las mipymes
y emprendedores.

El fomento a las mipymes es considerado una prioridad nacional,
estableciéndose como un eje fundamental del trabajo del Ministerio
de Industria, Comercio y Mipymes a nivel legislativo mediante la
Ley No.37-17, y previo a eso, en el 2015, como una prioridad
presidencial con el Decreto No. 370-15 y en el 2012, con la
creacion del Viceministerio de Fomento a las Mipymes (MICM,
2020). La estrategia institucional de apoyo a las mipymes se
vincula a la Estrategia Nacional de Desarrollo (MEPyD, 2012) y a
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Agenda 2030,
bajo la premisa de que el crecimiento de las mipymes se traduce
en bienestar socioeconémico para toda la poblacion.

4.1.3. Centro Mipymes en Republica Dominicana

Los Centros Mipymes son unidades de atencién y apoyo a los
empresarios y empresas de mipymes. Estos operan bajo un modelo
de asociacién publico-privada, en colaboracién con instituciones
académicas, y su financiamiento se divide 50/50 con el gobierno—
a través del MICM—aportando la mitad, y universidades,
asociaciones y organizaciones no gubernamentales (ONG),
aportando la otra mitad. Estan localizados estratégicamente en
todo el pais y su objetivo principal es entregar servicios de valor
agregado a las mipymes y emprendedores para mejorar la
innovacién, la productividad y la gestién (MICM, 2020).
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Segun datos recientes provistos por el Viceministerio de Fomento
a las Mipymes para esta investigacion, actualmente existen 11
Centros Mipymes en funcionamiento en todo el pais.

Estos centros estan conformados por personal especializado
proveniente de la academia, y sus servicios estan concentrados
principalmente en dos ramas: asistencias técnicas y capacitaciones.
A través de las asistencias técnicas, se ofrece atencion
especializada a las empresas y emprendedores con servicios de
asesoria empresarial, vinculacién, formalizacién, asesoria financiera
y apoyo técnico en distintas areas para propulsar el desarrollo del
negocio que comprende desde el mercadeo hasta normas de
calidad y digitalizacion.

4.2. Marco teoérico conceptual

4.2.1. Desarrollo de la RSE y sostenibilidad en mipymes

Existe amplio consenso de que las mipymes, en la practica, ya
implementan acciones de responsabilidad social de manera no
estructurada, sobre todo en lo que en se refiere al ambito interno
y comunitario o social, donde generalmente tienen mayor
actuacion. Esto es asi en el contexto latinoamericano, donde
ademas, debido a las grandes desigualdades, el concepto y las
practicas de RSE todavia son equiparadas con filantropia, caridad
y asistencia social (Arruda, 2009).

Esto no significa que la RSE no sea parte de la genética de las
pequefias empresas. Precisamente por su origen tradicionalmente
familiar o comunitario, las mipymes tienen una capacidad Unica de
lograr un impacto directo sobre el ambito en el que actuan,
fundamentalmente en su dimensién interna. Segun una encuesta
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) (Vives, 2005),
alrededor del 80% de empresas de la region encuestadas declar6é
sentir un nivel de compromiso con las acciones de RSE. El estudio
se bas6é en una muestra representativa de 1,330 mipymes en 8
paises de América Latina: Brasil, Argentina, Chile, Colombia, El
Salvador, México, Peru y Venezuela.

4.2.2. Importancia de la sostenibilidad para las mipymes

Existen barreras considerables que impiden la adopcién de
practicas responsables en el sector de las mipymes. A pesar de
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esto, también estd demostrado que superar estas barreras influye
de forma positiva en los resultados de las empresas, tanto a nivel
financiero, de reputacion y competitivo (Rives & Bainén, 2008).

En el aspecto teédrico, la justificacion para adoptar practicas
sostenibles y responsables puede argumentarse en el concepto de
triple saldo o triple bottom-line, acufiado por John Elkington (1994)
que expandio6 la definicion y la medida de éxito e impacto de los
negocios para incluir un enfoque mas alla de los impactos
financieros. Este concepto ayudé a relacionar el éxito y la resiliencia
de las empresas con su impacto social y ambiental, y bajo esta
premisa se universalizé el concepto de que solo las empresas que
consideran sus resultados en las tres dimensiones (financiero,
social y ambiental), estan midiendo verdaderamente el precio y el
valor de su negocio.

Este enfoque de la responsabilidad social y la sostenibilidad como
una oportunidad para las mipymes y como una necesidad para las
sociedades hace énfasis en la importancia de contar con programas
y herramientas sistémicas, donde los gobiernos y sus politicas
juegan un papel fundamental, para alentar a las mipymes a
implementar la RSE y mejorar su desempefio de manera sostenible
(Thanh, Huan, & Hong, 2021).

4.2.3. Guias de sostenibilidad y RSE para empresas

Como una ambicion del presente estudio se sitia la propuesta de
herramientas a partir de las indagaciones y mediciéon del estado
actual de apoyo a las mipymes dominicanas. Para ello se describen
y comparan diferentes normas y guias para la implementacién de
sostenibilidad en empresas como referencia principal para la
recoleccién y andlisis de datos, y la posterior elaboracién de
recomendaciones.

Tras dicha comparacion y analisis se elige como marco de analisis
de RSE y Sostenibilidad para mipymes dominicanas, el “Manual
para la implementacion de la responsabilidad social empresarial:
una guia practica para empresas que buscan una competitividad
sostenible” del CEGESTlI (2006) Se considera que es una
herramienta de autodiagnéstico que integra de manera mas
simplificada y aplicable al contexto de las mipymes, la visién
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tridimensional de la responsabilidad social empresarial,
proveyendo ejemplos concretos de facil entendimiento y
adaptacion al contexto nacional.

5. METODOLOGIA

Los métodos empleados para esta investigacion fueron: la revision
documental, entrevistas en profundidad a la direccion de los
Centros Mipymes en operacion, y una encuesta cualitativa a una
muestra no probabilistica de empresas beneficiadas.

La revision documental consistié en la consulta, revision y analisis
de los informes agregados de los Centros Mipymes hasta el 2019,
asi como de reportes anuales de cada Centro Mipymes en
operacion.

Las entrevistas en profundidad fueron realizadas a los directores
de los 11 de 25 Centros Mipymes que quedan actualmente en
operacion.

Finalmente, para examinar los aspectos que han contribuido o
limitado la implementacién estrategias de responsabilidad social
empresarial y sostenibilidad de triple saldo en las empresas
beneficiarias de los Centros Mipymes, se realizé6 una encuesta en
linea de caracter cualitativo.

Tanto las entrevistas como las encuestas estan basadas en la
herramienta de autodiagnéstico de CEGESTI (2006).

6. ANALISIS DE RESULTADOS

A continuacion, se presentan los principales hallazgos de la
investigacion, desglosado en funcién de su respuesta a las
preguntas de investigacion planteadas.

6.1. Servicios de Centros Mipymes operativos en Republica Dominicana

A través de la recoleccion de informacion empirica, pudo
comprobarse que existen actualmente 11 Centros Mipymes
operativos, los cuales fueron entrevistados en su totalidad.

— 239 —



Actualmente, estos Centros operan con financiamiento de las
universidades y del Ministerio de Industria, Comercio y Mipymes
(MICM), aunque segun reportaron los directores, el financiamiento
estatal se ha visto reducido en los ultimos afios, provocando el
cierre de mas de la mitad de los Centros constituidos desde la
importacion del modelo en 2015.

La estructura de los Centros Mipymes es relativamente estandar a
través de los distintos centros entrevistados. El promedio de
empleados es de 6 a 7 personas, con los centros mas pequenos
empleando a 3 colaboradores y el mas grande a 20 personas. El
organigrama esencial de los Centros consiste en 1 director/a, 1
coordinador/a, un conjunto de asesores en los temas descritos y
personal administrativo. Este personal esta altamente calificado
para apoyar y otorgar servicios integrales a las mipymes, con
aproximadamente el 51% del personal con nivel de maestria en las
areas en las que ofrecen sus servicios.

Segun sus reportes, en total, estos Centros Mipymes han atendido
alrededor de 10,000 mipymes desde el 2015 hasta la fecha,
contribuyendo al aumento de ventas, a la formalizacién de un
porcentaje de estas y su establecimiento como empresas lideres de
sus comunidades.

6.2. Responsabilidad social y sostenibilidad en los Centros Mipymes

La dimensién econémica es la mas consolidada en los servicios de
asesoria de los Centros Mipymes. Esto se corrobora con lo
planteado en el marco teérico sobre las prioridades de las
mipymes, de que sus sistemas de apoyo estan principalmente
orientadas a fortalecer su rentabilidad y sostenibilidad econémica
(Dingi & Stumpo, 2020).

En materia especifica de responsabilidad social empresarial, se
constaté durante la conversacion con los entrevistados, que
muchos de estos aspectos son abordados de manera transversal
en las asesorias, y de manera particular, se citaron instancias de
capacitacion sobre sostenibilidad y RSE, especificamente como
moédulo de formacién en diplomados y programas especiales.

También se observan muchas oportunidades en la integracion de
aspectos de sostenibilidad ambiental en el portafolio de los
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Centros Mipymes. Destacan algunos esfuerzos importantes en esta
materia, como el programa Produccién Mas Limpia, impulsado
desde el gobierno central (aunque actualmente descontinuado)
para promover estrategias de gestion ambiental (MICM, 2020) en
las empresas que fue adaptado para mipymes a través de talleres
impartidos desde los Centros.

Ademas, se evidencia que la dimension social de la sostenibilidad
tiene mayor aceptacion entre las mipymes, al involucrar un
componente de convicciones morales y aspectos personales de los
duenos de negocios (Vives, 2005), facilitando su aceptacion y
adaptacién (Jorge et al., 2010) en los modelos de negocio de
pequefias y microempresas. Esto se refleja timidamente en la
integracion de este aspecto en el portafolio de los Centros
Mipymes. Los entrevistados se refirieron a que han trabajado estos
temas, tanto a nivel de capacitaciones como de servicios
especializados, sobre todo en lo que se refiere a conciliaciéon
laboral, seguridad y salud laboral, trabajo en equipo y liderazgo y
fomento de alianzas.

6.3. Implementacién de asesorias RSE en los Centros Mipymes

Desde la opinién de los directivos de los Centros Mipymes, las
principales causas por las que las Mipymes implementan
estrategias de RSE y Sostenibilidad son: convicciones personales,
sensibilizacion de los empresarios por formar parte de iglesias,
clubes rotarios, entre otros, asi como el establecimiento del
negocio como un lider de la comunidad, que contribuye a la misma
con aportes a las actividades locales (maratones, caminatas, fiestas
patronales, etc.).

Otros aspectos que se definieron como favorables fueron la
formacién (a mayor formacién del liderazgo de las mipymes, mayor
probabilidad de que implemente acciones de responsabilidad
social), y la existencia de incentivos o de valor agregado (acceso a
ser proveedores de grandes empresas, proveedores del Estado,
entre otros).

Los resultados sugieren que el contexto socioeconémico de las
mipymes, la percepcién de poco costo-efectividad de las acciones
de responsabilidad social y la falta de conocimiento son algunos
de los factores principales para la baja aceptacion e

— 241 —



implementacién de practicas de RSE en las mipymes beneficiadas
por los Centros Mipymes, corroborando lo planteado en la
encuesta latinoamericana sobre responsabilidad social en las
mipymes (Vives, 2005) y en analisis del contexto regional (Arruda,
2009) y global (Maduefio et al., 2014).

6.4. RSE en las mipymes beneficiarias de los Centros Mipymes

Para esta parte del estudio se obtiene una muestra, por
conveniencia no probabilistica de 31 clientes, resultantes de cuatro
Centros Mipymes: 19 del Centro Mipymes Intec, 7 del Centro
Mipymes PUCMM Santiago, 4 del Centro Mipymes ISA Santiago y 1
del Centro Mipymes de la Universidad ISA en Puerto Plato Plata, a
partir de su analisis se extrae la siguiente informacién.

El sector al que pertenecian estas empresas fue muy variado,
siendo los principales comercios al por menor (16.1%),
manufactura (16.1%) y arte, entretenimiento y recreacion (12.9%).
Mas de la mitad de las empresas (61.3%) que respondieron a la
encuesta fueron microempresas formalizadas, con ingresos anuales
por debajo de los RD$168,000 (61.3%).

La formalizaciéon es el primer aspecto de responsabilidad social
empresarial que resalta entre estos resultados, pues la Republica
Dominicana cuenta con una alta tasa de informalidad laboral
(Vicepresidencia de la Republica Dominicana, 2018) que resulta en
la baja participacién de colaboradores en los sistemas de
seguridad social, asi como el incumplimiento de responsabilidades
fiscales.

Relacionado a lo reportado en las entrevistas y en lo expuesto en
el marco teédrico de esta investigacion, la dimensiéon econémica es
a la que mayor atencién prestaron las mipymes encuestadas. En los
aspectos basicos de rentabilidad y mercadeo, la mayoria de las
empresas reporté6 que implementa acciones como la entrega
oportuna de servicios o productos de calidad, la utilizacién de
mecanismos de evaluacién de la satisfaccion de los clientes y la
busqueda constante de nuevos mercados.

En el andlisis de los resultados de las entrevistas a los directores
de los Centros Mipymes, qued6 evidenciado que la dimensién
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ambiental era la menos fortalecida en materia de capacitaciones o
servicios ofrecidos por dichos centros. Sin embargo, las empresas
encuestadas reportaron una gama interesante de acciones en favor
de la sostenibilidad ambiental.

La mayoria de las empresas reporté realizar acciones tan simples
como minimizar o eficientizar el uso de recursos, y 15 de ellas
reportaron contar con politicas ambientales de algun tipo en su
administracion. Donde se evidencié una menor accion es respecto
a las medidas para la reduccion de emisiones y al uso de energia
limpia, evidenciando una posible falta de conocimiento o
herramientas.

Por ultimo, la dimension social también tiene cierta importancia
para las mipymes encuestadas. Se observa que la mayoria reporté
implementar todas o algunas de las acciones citadas, destacandose
la definicién de valores y compromisos, la flexibilidad de horario
como medida de conciliacion y el no uso de sustancias toxicas. Esta
prevalencia se corresponde con practicas habituales de las
microempresas, cuya estructura permite la flexibilidad de horarios,
y la naturaleza de los negocios (no industriales) no amerita el uso
de sustancias perjudiciales en cantidades relevantes.

7. CONCLUSIONES

Los Centros Mipymes de la Republica Dominicana operativos a julio
de 2022, han servido de manera gratuita a por lo menos 10,000
mipymes en el periodo comprendido entre el 2015 y el 2022,
ofreciendo apoyo integral invaluable al sector empresarial mas
grande (pero mas vulnerable) del pais, a través de servicios
integrales gratuitos a los cuales no habrian podido acceder a
asesoria bajo otro esquema pagado.

Asimismo, como se refleja en el andlisis de resultados, dentro de
los servicios y asesorias que ofrecen incluyen diversos aspectos
vinculados con la RSE y la Sostenibilidad, tanto de manera
transversal como en capacitaciones y servicios puntuales y
especificamente sobre sostenibilidad.
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Por tanto, se evidencian las contribuciones neuralgicas que han
realizado los Centros Mipymes al desarrollo sostenible e integral
de las mipymes en la Republica Dominicana. El sector todavia tiene
muchas areas de oportunidad, pues las mipymes aun necesitan de
apoyo financiero, sistematico e integral para lograr su
sostenibilidad de triple saldo y superar los desafios de conformar
una economia en desarrollo.

Existe también una alta necesidad de entrenamiento para los
empresarios y gestores de las mipymes, en materia tributaria, de
contabilidad, finanzas, comercializacién y ventas, comunicacion,
hasta llegar a los asuntos medioambientales y de desarrollo
humano y comunitario. Mas directamente, esta investigacion hace
evidente que, aunque la adopcion de estrategias de RSE ha
ocurrido de manera natural en algunas de estas empresas, su
masificacién y normalizacién no ocurrira por inercia, sino que debe
ser impulsada y dirigida por la capacitacién, la educacién y el
empoderamiento. En esta misién, los Centros Mipymes pueden ser
claves como difusores de modelos simplificados, capacitaciones y
servicios especializados, con su modelo comprobado de apoyo a
las mipymes.
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1. INTRODUCCION

La importancia de la Dbiotecnologia, especificamente sus
aplicaciones en el campo de la salud humana, ha sido reconocida
y demostrada en la practica (Cornelissen et al., 2021). Sin embargo,
para que un tratamiento llegue a manos de un paciente, tiene que
sobrevivir a un largo periodo de ensayos, fracasos y mejoras (CDER,
2022), lo que implica el desembolso de grandes sumas de capital,
la consecuciéon de actividades especificas desarrolladas por
diferentes actores en disimiles partes del mundo, y la toma de
decisiones en incertidumbre. Por tanto, es crucial cuando se trata
de decidir si se prosigue con la investigacién de un candidato a
farmaco, su valoracion.

El método mas empleado para valorar proyectos de biotecnologia
de la salud es el arbol binomial de opciones reales (Bogdan &
Villiger, 2010), basado en historiales estadisticos de proyectos
similares. Pero coexisten e influyen otros factores en el valor que
afade un candidato a farmaco, mas alla de los flujos de caja que
promete. El método de valoracion que se emplee debe ofrecer una
vision holistica y de largo plazo de los efectos del proyecto.

Un modelo de valoracién de proyectos biotecnolégicos debe captar
sus atributos intrinsecos, las caracteristicas propias de la empresa
y el mercado, el largo plazo para la prevision, las interdependencias
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entre los negocios vinculados, la incertidumbre, los efectos
secundarios, y las condiciones del macroentorno.

En tal sentido, el objetivo general de este trabajo es proponer un
modelo matematico para estimar el valor agregado por todas las
actividades y empresas interconectadas a lo largo de la cadena de
valor de cualquier proyecto de biotecnologia de la salud.

Para ello, primero, se realiza una breve revisién de la literatura.
Luego, se explican las metodologias y métodos empleados en la
investigacion. La propuesta de modelo de valoracion se presenta
en el apartado de resultados, que posteriormente se discuten.
Finalizamos con unas conclusiones y la bibliografia consultada.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. El proceso de obtencién de un candidato a farmaco

Los candidatos a farmacos o proyectos de biotecnologia de la
salud, antes de llegar al mercado, deben sobrevivir a un largo y
costoso proceso de desarrollo (BioCubaFarma, 2019; Pisano,
2010). Deore et al. (2019), Kim et al. (2018), Mak & Pichika (2019)
y la Administraciéon de Alimentos y Medicamentos de EE.UU. en el
informe CDER (2022), explican este proceso dividiéndolo en dos
fases principales: investigacién no clinica (etapas | y Il en Fig. 1) e
investigacion clinica (etapas lll, IV y V en Fig. 1).

FIGURA 1. Proceso de obtencién de un candidato a farmaco. Fuente.
Elaboracién propia.
1-3 afios 1-2 afios 3-7 afios <1aifio <2 afios

Descubrimiento Investigacion Investigacion Revisiony Acceso al Comercializacion
< yDesarrollo <7 Preclinica Clinica D Mercado y Monitoreo

ETAPA | ETAPA I ETAPAIII ETAPA IV ETAPAV

La Figura 1 muestra que, una vez encontrado, el compuesto
obtenido en la etapa | se prueba en organismos no humanos como
parte de la etapa Il o investigacion preclinica. Después, comienzan
los ensayos clinicos de etapa Ill y el compuesto se prueba en
humanos, con fases que difieren en tamafio y composicién de la
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muestra y los objetivos perseguidos. Tras la recopilacién de los
datos correspondientes a los ensayos clinicos, esta informacién se
envia a la autoridad reguladora de nuevos medicamentos de cada
region para su aprobacion como nuevo medicamento (etapa IV). Si
los resultados son favorables, después de 12 a 15 afios de |+D y
un gasto promedio de mas de US$ 1335,9 millones (CDER, 2022,
2023), se inicia la etapa V con el objetivo de aumentar el mercado
potencial del nuevo farmaco demostrando una mejora en la calidad
de vida de los pacientes que lo utilizan y asegurando su valor
econdmico.

2.2. Las cadenas de valor

El término cadena de valor (CV) fue introducido por Porter (1991).
Es una herramienta para configurar y vincular las actividades que
desarrolla una empresa para crear y ofrecer un producto o servicio,
subdivididas en primarias o de apoyo, segun su impacto en la
obtencién del producto o prestacion del servicio.

Entendida como una herramienta de analisis competitivo, gran
parte de sus aplicaciones en el campo de la biotecnologia de la
salud se concentra en el mercadeo del proyecto (Oramas Santos
et al.,, 2023a), toda vez que el candidato a fArmaco estd aprobado
para su consumo. Sin embargo, la secuencia de etapas que muestra
la Fig. 1, requiere la participaciéon de una red de entidades externas
al investigador o desarrollador, que se extiende mas alla de los
proveedores (Oramas Santos et al., 2023b). Estas organizaciones
desempefian un papel fundamental en la progresién fluida de una
etapa a otra. Juntas, forman la CV del tratamiento experimental.

2.3. Métodos de valoracion de proyectos

Carden et al. (2010) y Hitchner (2017) coinciden en que los
enfoques de activos, ingresos y mercado son los mayormente
empleados en las ciencias de la vida. Estos comprenden los flujos
de efectivo descontados (DCF por sus siglas en inglés) ajustados
al riesgo, la técnica del valor relativo, y las opciones reales (Bogdan
& Villiger, 2010; Chandra & Mazumdar, 2024).

El método DCF se basa en dos principios (Brealey et al., 2011): un
délar hoy vale mas que un délar mafnana; y un délar seguro vale
mas que uno arriesgado. Su objetivo principal es estimar las
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entradas y salidas de efectivo que promete un proyecto en el largo
plazo, considerando las primas de riesgo prevalecientes en el
mercado, para calcular la ganancia o pérdida de capital esperada,
expresada en dinero de hoy (Bogdan & Villiger, 2010; Brealey
et al.,, 201 1; Koller et al., 2010). Wang et al. (2023) sefalan que la
precision de los resultados tras aplicar este método dependera de
la veracidad de la informacién de soporte y la incertidumbre.

La técnica del valor relativo consiste en encontrar el valor del
capital empresarial comparable (Chandra & Mazumdar, 2024;
Zhirui, 2023). Refleja la vision del mercado al evaluar a los actores
del mercado de capitales (Chowdhury & Saima, 2023; Hendrawan
et al,, 2020). La necesidad de una mayor transparencia, asi como
la posibilidad de sobreestimacién de una empresa de mercado, son
las principales debilidades (Damodaran, 201 2).

El método de valoracion de opciones reales se refiere a
oportunidades actuales de las que un inversor puede beneficiarse
al valorar la flexibilidad de gestién (Gilson Dranka et al., 2020). Los
principales modelos segun Bogdan & Villiger (2010), son Black &
Scholes y el arbol binomial. Su mayor ventaja es la flexibilidad,
porque los gerentes pueden actualizar los proyectos y tomar
decisiones ajustados a la evoluciéon de la incertidumbre (Martinez-
Cesena & Mutale, 201 1). Sin embargo, la especulacién del mercado
puede afectar los resultados (Zhirui, 2023).

Como es apreciable, los métodos explicados se centran en las
expectativas del mercado, pero en las ciencias de la vida toman
fuerza otros impulsores o creadores de valor desde las opticas
estratégica, organizativa, monetaria y ejecutiva.

3. METODOLOGIAS Y METODOS

En esta investigacion de emplean metodologias y métodos
cualitativos y cuantitativos, como la tormenta de ideas, el consenso,
el agrupamiento no jerarquico, los métodos borrosos, los métodos
de valoracién de proyectos, y Proceso Analitico en Red (ANP por
sus siglas en inglés).
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4. RESULTADOS

Si bien cada candidato a medicamento pasa por el proceso de
desarrollo de cinco etapas mencionado con anterioridad, cada
producto tiene caracteristicas y cualidades distintivas que hacen
que su proceso de valoracién también sea particular. Esta es la
razén por la cual la valoracion de las ciencias bioloégicas no tiene
una férmula Unica y completamente recomendada (Bogdan &
Villiger, 2010). La propuesta de modelo de valoracién de la Fig. 2
capta de forma holistica los elementos cuantitativos y cualitativos
que afectan a un proyecto de la biotecnologia de la salud, paliando
la incertidumbre a través de métodos borrosos y tomando como
herramienta transversal al modelo la CV de los candidatos a
farmacos.

FIGURA 2. Propuesta de modelo. Fuente. Elaboracién propia

! VALOR DE M{l OFCIONES DE ] VALOR
VALOR PRESENTE NETO RJUSTADD AL i
: RIESGO : FINANCIAMIENTO VALDR DE SOSTEMIBILIDAD
Thonicas Técnicas Téenicas @
+ Flujo de caja difuse ajustado al riesgo. + Cdleulo del valor de la opeidn de financiacién +Valor de la reduccin de la contaminacion
+ Arbol de opciones reales + Programacién entera por objetivos + Valor de usa futuro ﬂ

+ Opciones reales: modelo Black & Sholes

La propuesta de modelo presentada en la Figura 2 consta de
componentes econdémicos, financieros, y de sostenibilidad. La
identificacion de la CV del candidato a farmaco constituye la
columna vertebral que sostiene las estimaciones de valor agregado
por cada componente.

4.1. Componente econémico: Valor Presente Neto ajustado al riesgo

El componente econémico se basa en el calculo del Valor Presente
Neto ajustado al riesgo (rNPV por sus siglas en inglés) siguiendo
siete pasos:

1. ldentificacion de los actores y actividades del proyecto que

conforman su CV.

Calculo de la cuota de mercado.

3. Calculo del precio de venta del candidato a farmaco bajo
la metodologia ANP.

4. Definicién de los parametros del arbol binomial.

n
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5. Identificacion de las opciones futuras del proyecto.
6. Esboce del arbol binomial.
7. Calculo del rNPV.

En el paso 4, debido a la incertidumbre al definir los parametros
del arbol binomial, se propone usar la l6gica borrosa, definiendo
cada parametro con un numero borroso triangular. Esto implica que
las operaciones de adicién, sustraccion, multiplicacién, division y
potenciacion que implica el calculo del rNPV deben realizarse
siguiendo las reglas de las operaciones matematicas con conjuntos
borrosos (Zadeh, 1965).

4.2. Componente financiero: valor de las opciones de financiamiento

El componente financiero se sustenta en la determinacion del valor
afadido por cada una de las fuentes de financiacién empleadas en
el proyecto. Entre las mas relevantes se encuentran el uso del
capital publico, venture capital, monetizaciéon de la propiedad y
asociaciones con otras empresas, independientemente del empleo
del capital propio que suele realizarse en la investigacion no clinica.

Para la determinacién del valor proveniente de la financiacion, se
recomienda el empleo de la Programacion Entera por Metas:

Q
Min Z = Z(ui *N; + V; *x ;) )
i=1
fl(x]) + n, —pi = bi &)
n,p; =0, i=1..0Q (3)
0<x;<1yentero;j=1..m (4)

Este modelo (1) minimiza la suma priorizada (ui, vi) de las
desviaciones negativas (n;) y positivas (p;) relativas a cada meta (b).
Las restricciones del modelo (2) representan los objetivos y la
contribucion de cada variable de decisiéon (xj). Se incluyen la
condiciéon de desviaciones no negativas (3) y las condiciones de
variables enteras y binarias no negativas (4). La solucién se refiere
a las opciones de financiaciéon que se utilizaran y las desviaciones
de cada objetivo. La suma del valor aportado por cada una de las
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opciones que el modelo recomiende emplear constituye el valor del
componente financiero.

4.3. Componente de sostenibilidad: valor de sostenibilidad

El componente de sostenibilidad se estima por la adiciéon de los
efectos individuales de las acciones de sostenibilidad del proyecto,
asi como por su uso futuro potencial. Aqui se incluyen la reduccién
de la emision de contaminantes y de la generacion de desechos, el
empleo de material reciclable, la potencialidad del proyecto, etc.
De igual forma, debido a la poca certeza en la informacién que
este componente encierra, se plantea el empleo de numeros
borrosos triangulares con el fin de tener un mejor rango de
valoracién y una visibn mayor de los riesgos que encierra el
proyecto y las acciones de paliacion.

5. DISCUSION

La propuesta de modelo presentada abarca tres dimensiones
criticas, por lo general analizadas de forma independiente, y
cuantifica algunos factores cualitativos que usualmente no se
estudian. La novedad de la contribuciéon de la propuesta, al leal
saber y entender de sus autoras, constituye el calculo de un
indicador integral y Unico con una visiéon holistica del proyecto o
negocio estudiado.

La propuesta representa una metodologia paso a paso que permite
visualizar todos los nodos vinculados en la CV de cualquier
proyecto de biotecnologia sanitaria, asi como el valor afiadido por
cada uno de ellos. Induce a una investigacion mas profunda para
revelar los value drivers, y medirlos. Gestiona la incertidumbre
aplicando herramientas difusas. Desde el punto de vista practico
puede resultar complicado de utilizar, pero supone un ahorro de
tiempo y esfuerzo a la hora de valorar cualquier proyecto.

En concreto y desde la perspectiva financiera y practica, es genuina
la cuantificacion del valor que afade cada opcion de financiacion.
Sin embargo, la mayor contribucion proviene del uso de la
Programacién Entera por Metas para sugerir las opciones de
financiamiento a solicitar, en qué orden y el monto a utilizar. El
proceso de determinar a qué fuente de financiacién aplicar es
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complejo porque en él intervienen tanto elementos internos como
externos a la empresa y al pais en el que esta se encuentre, asi
como los retornos que la inversion en cuestion pueda prometer y
el nivel de riesgo inherente al proyecto a financiar. La IGP dota a la
propuesta de modelo de flexibilidad, pues a medida que cambien
las prioridades, metas e incentivos de la compariia, cambiara la
sugerencia del financiamiento a emplear y por ende el valor
agregado total del candidato a farmaco, de ahi que los tomadores
de decisiones y las partes interesadas podran decidir a qué fuentes
acudir teniendo en cuenta el valor de las diferentes opciones o
escenarios proyectados.

El dltimo de los elementos de la propuesta de modelo que se
realiza en esta investigacion es la determinaciéon del valor de la
sostenibilidad, el cual obliga a pensar mas alla del presente,
dilucidando los efectos a largo plazo del proyecto o negocio. Este
acapite, si bien por generalidad es mencionado, pocas veces llega
a ser cuantificado. El computo de la sostenibilidad a largo plazo de
un tratamiento en fase experimental es en extremo relevante dado
que esta es una pregunta de obligatoria respuesta para los
cientificos que participan en la investigacion, para los tomadores
de decisiones de la empresa nodal que lidera el proyecto, y para
los inversionistas que evaluan si merece la pena arriesgar su
capital. Especial atencion requiere el identificar el valor de uso
futuro del tratamiento, bien sea en la cura de otras enfermedades
o como materia prima de otros productos. Por tanto, dedicar
esfuerzos en ubicar el proyecto en el largo plazo, y emplear las
bondades de la logica difusa para aminorar los efectos de la
incertidumbre que este horizonte temporal implica, es altamente
beneficioso y agrega valor al candidato en estudio.

Si bien el modelo es una propuesta tedrica, en la practica
representa un solo indicador flexible que puede ser empleado para
gestionar o evaluar escenarios. Esta flexibilidad acentua la
usabilidad de la propuesta para gestionar la posicion estratégica
de la empresa, en tanto obliga a visualizar el largo plazo, revela los
factores claves del éxito del candidato a farmaco y por ende de la
empresa nodal, tiene en cuenta el poder negociador de
proveedores y clientes, se construye sobre la base de un sistema
abierto impactado por externalidades, y desvela los resultados
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esperados en condiciones adversas, permitiendo la puesta en
practica de acciones de mitigacion de riesgos desde etapas
tempranas del proyecto. Estas autoras consideran estos elementos
una superioridad respecto a los métodos de valoracion
indistintamente empleados en proyectos biotecnolégicos de la
salud.

6. CONCLUSIONES

Esta investigacion sefiala como su objetivo principal proponer un
modelo matematico para estimar el valor agregado por todas las
actividades y empresas interconectadas a lo largo de la cadena de
valor de cualquier proyecto de biotecnologia de la salud. Tras
presentar una breve revision de la literatura relacionada con el
tema, asi como las metodologias y métodos empleados, se explica
la propuesta de modelo y se discuten los resultados de la
investigacion.

La propuesta de modelo se fundamenta en el enfoque de cadena
de valor que sostiene el calculo de tres componentes
fundamentales: econémico, financiero y de sostenibilidad. El
empleo de disimiles metodologias y métodos ampliamente
validados en trabajos cientificos publicados proveen al modelo de
flexibilidad, y lo convierten en una excelente herramienta de
gestion estratégica.

A través de la recopilacion de todos los datos cualitativos y
cuantitativos relacionados con el proyecto, es posible identificar los
nodos de la red, estimar un precio de venta mas preciso para el
candidato a farmaco en estudio, sugerir una combinacién de
opciones de financiacion, y revelar la rentabilidad del proyecto a
largo plazo. Con el calculo del valor a través de esta propuesta de
modelo, los tomadores de decisiones en particular, y las partes
interesadas en general, tienen una perspectiva mas precisa sobre
el proyecto debido a la variedad de resultados consiguiente a la
herramienta difusa seleccionada para las estimaciones.
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1. INTRODUCCION

La sostenibilidad medioambiental ha emergido como una prioridad
global, impulsada por los crecientes retos asociados al cambio
climatico, la degradacion ambiental y la transicion hacia economias
bajas en carbono. En este contexto, el sector financiero y
asegurador desempeia un papel crucial, dado su impacto en la
canalizacién de recursos econdmicos hacia actividades mas
sostenibles y en la gestion de riesgos asociados al cambio
climatico. Este articulo analiza la sostenibilidad medioambiental de
las empresas del sector financiero y asegurador que cotizan en el
IBEX 35 (Sabadell, Bankinter, BBVA, Caixabank, Mapfre, Santander
y Unicaja) durante el ejercicio 2023, utilizando una metodologia de
andlisis de contenido sobre sus Estados de Informacion No
Financiera (EINF), memorias corporativas e informes de
sostenibilidad. Se adopta un enfoque basado en percentiles para
clasificar la sostenibilidad de cada entidad, destacando el rol de
estas compaiiias en la transicién hacia un modelo econémico mas
responsable con el medio ambiente.

2. MARCO TEORICO

2.1. Sostenibilidad medioambiental

La sostenibilidad medioambiental se refiere a la capacidad de las
organizaciones para operar sin comprometer los recursos naturales
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ni la biodiversidad, garantizando las necesidades de las futuras
generaciones (Visser, 2017). Enmarcada dentro de los criterios ASG
(ambientales, sociales y de gobernanza), esta sostenibilidad en el
sector financiero y asegurador incluye la reduccién de la huella
ecolégica, el uso eficiente de energia renovable y la sensibilizaciéon
de clientes hacia practicas responsables (Elkington, 1997).

Una entidad sostenible en este sector debe minimizar el consumo
de recursos, adoptar tecnologias eficientes, fomentar la economia
circular y alinear su estrategia con estandares como los Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS), el Pacto Mundial y el Carbon
Disclosure Project (CDP). Aunque su impacto ambiental directo es
limitado, su influencia indirecta es clave al financiar actividades
sostenibles y aplicar criterios ambientales en inversiones vy
decisiones financieras (Clark et al., 2015).

En sintesis, la sostenibilidad medioambiental en este sector no solo
implica cumplir regulaciones, sino liderar el cambio integrando
objetivos ambientales en su estrategia y promoviendo una
economia sostenible como agente transformador.

2.2. Teoria de recursos y capacidades (RVB)

La Teoria de Recursos y Capacidades (RVB) sostiene que los
recursos y capacidades internos de una organizacion son clave
para su ventaja competitiva (Barney, 1991). En el ambito de la
sostenibilidad medioambiental, las entidades financieras vy
aseguradoras que integran practicas ambientales en su estrategia
pueden desarrollar capacidades distintivas que mejoran su
reputacion y atraen a inversores y clientes conscientes del medio
ambiente (Russo & Fouts, 1997). Estos recursos incluyen sistemas
de gestidon ambiental, tecnologias limpias, personal capacitado y
una cultura organizacional alineada con principios sostenibles.
Segun (Kerr, 2017), invertir en estas capacidades permite a las
entidades posicionarse como lideres responsables, generar ahorros
y aprovechar oportunidades de negocio con productos como
seguros climaticos y financiamiento verde.

Esta teoria sustenta el presente estudio al analizar cémo las
practicas medioambientales pueden convertirse en ventajas
competitivas sostenibles (Porter, 2008). Evaluando indicadores
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como reduccion de emisiones, consumo de energia renovable y
gestion de residuos, se examina su contribucién al fortalecimiento
de los recursos internos. Ademas, una cultura organizativa
comprometida facilita el cumplimiento de la creciente normativa en
sostenibilidad (Garcia, 2020; Ley 11/2018, 2018).

3. METODOLOGIA

Esta investigacion aplica la técnica mixta de analisis de contenido,
que permite interpretar informacion de manera sistematica,
estructurada y objetiva, para evaluar el perfil medioambiental de
las empresas financieras y aseguradoras del IBEX 35 (F1 a F7)
(Bardin, 1991; Colle, 2011). Se han analizado los Estados de
Informacién No Financiera (EINF), las memorias corporativas y los
informes de sostenibilidad correspondientes al dultimo afo
disponible.

El analisis sigue un proceso riguroso que incluye la recopilacion de
datos de fuentes documentales, seleccion y codificacion de
indicadores y binarizacion de resultados (compromiso ambiental =
1, no refleja compromiso ambiental = 0). Los datos cualitativos se
han binarizado en funciéon de estandares internacionales como el
Acuerdo de Paris (Change, 2015) y GRI (GRI, 2016), y para el
andlisis cuantitativo se ha utilizado un criterio numérico basado en
percentiles. Por ultimo, las empresas son clasificadas como
sostenibles si obtienen un valor de 1 en mas del 75% de los
indicadores binarizados.

Los indicadores analizados abarcan elementos cualitativos y
cuantitativos. Entre ellos se encuentran mision, visién, valores,
emisiones totales de CO. equivalente, emisiones directas e
indirectas, consumo total de energia, porcentaje de energia
renovable, volumen de agua consumida, generacion de residuos
peligrosos y no peligrosos, tasa de valorizacion de residuos,
certificaciones ambientales (ISO 14001, EMAS), alineacién con los
ODS, adhesion al Pacto Mundial de las Naciones Unidas, reporte al
CDP y uso de estandares GRI. Estos indicadores han sido
seleccionados por su capacidad para proporcionar una visién
integral del desempeno ambiental de las organizaciones,
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destacando tanto su impacto directo como indirecto en el entorno
(Searcy, 2012).

Este analisis evalua aspectos clave como la mitigacién de emisiones
de gases de efecto invernadero, incluyendo las emisiones totales
(CO: equivalente) y las generadas directa e indirectamente en la
cadena de suministro. También aborda la transicion energética
hacia modelos sostenibles, mediante el consumo total de energia'y
el uso de fuentes renovables. Ademas, analiza la eficiencia en el
uso de recursos, reflejada en el consumo de agua, la generaciéon y
valorizaciéon de residuos, y la adopcion de practicas circulares.
Certificaciones como ISO 14001 y EMAS evidencian sistemas de
gestion ambiental que mejoran los impactos ambientales, mientras
que la alineacion con los ODS, la participacion en el Pacto Mundial
y el reporte al CDP reflejan el compromiso estratégico con
estandares internacionales. El uso de estandares GRI asegura
transparencia y comparabilidad, ofreciendo un marco sélido para
evaluar y comunicar el desempeifio ambiental.

En sintesis, esta investigacién no solo permite comprender como
las entidades financieras y aseguradoras integran la sostenibilidad
en su operativa, sino que también ofrece una evaluacién rigurosa
de su contribucion al desarrollo sostenible y su alineacién con las
expectativas de los stakeholders y reguladores.

A continuacién, se presentan los datos recolectados de los
indicadores evaluados en el ejercicio 2023:
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TABLA 1. Datos de sostenibilidad ambiental del ejercicio 23 de las empresas financieras y aseguradoras del IBEX 35

Unidade
SECTOR L F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7
. Ofrecer [Acompanar al
Proporcionar )
L productos A cliente par
|servicios . . Contribuir al I
. . financieros Poner al alcance}, . avanzar con I Contribuir
financieros, bienestar . Contribuir all,. .
. adaptados a las|de todas las].. . tranquilidad, financieramente
. comprometidos . . inanciero de los . progreso de Iasl
Mision N/A necesidades deljoportunidades | . contribuyendo al al desarrollo de
con la] . clientes y personas y de .
- cliente, de esta nuev desarrollo de un una sociedad
|sostenibilidad y el . progreso de | . las empresas | . )
mediante era ; sociedad justa e inclusiva
desarrollo de Ia]. L sociedad. .
economia innovacién Vi sostenible
sostenibilidad solidaria.
Ser un banco deSer lideres en| Ser lideres en|Ser "TU[Ser la mejor
referencia en elef|C|enC|a Ymoulsar Ialbanca sostenible JASEGURADORA [plataforma Ser entidad de
. [rentabilidad a P - impulsando lajDE  CONFIANZA"[abierta de]referencia en
mercado espafiol, ) sostenibilidad, ., . .
" través def . . transicion en todo el mundoservicios calidad y
Vision N/A con una fuerte] . la innovacién yj " . . . o
. - . linnovacién e energética ylcon un enfoqueffinancieros, profesionalizacio
orientacion haC|a| . el crecimiento .- L.
. sostenible . . fomentando lalen sostenibilidad,Jactuando dejn de servicios]
la sostenibilidad yj ., linclusivo . L L . .
. ., transformacion inclusion transformacién efforma financieros
la innovaciéon - . . . .
digital financiera. innovacion. responsable
[Transparencia, , . Calidad, Solvencia, Simple Prudencia,
- Compromiso  |El cliente es lo]confianza . d .
Valores N/A |sostenibilidad, . . ) Integridad, Personal Fairfsolvencia,
, ., con el cliente|primero, compromiso .. y .
innovacion, yl- . P Servicio, (Justo) transparencia,
. integridad, pensamos  enlsocial ., : .
compromiso con : Innovacion, eficiencia,
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los clientes y laJsostenibilidad e]grande, somos| Equipo compromiso éticol
sociedad innovacion un solo equipo multicultural y respeto
diverso. |ambiental
Emisiones
tc°c§a'es 9% cose [30.025 15.840 1.488.422  [230.287,25  [62.250 8.713 2.742
2
equivalente
Emisiones
directas t CO2e |3.243 4.596 38.005 8.423,34 8.475 477 2.261
(Alcance 1)
Emisiones
indirectas t CO2e |16.798 2.344 6.981 29.383,94 7.678 o 481
(Alcance 2)
Emisiones
indirectas t CO2e |7.165 8.900 1.443.437 221.863,91 46.098 8,236 o
(Alcance 3)
Consumo
total dejMWh 130.000 30.800 683.215 172.804 133.510 25.101,09 36.633
energia
% de energia
proveniente o 83 100 88,80 100 No hay dato 100 No hay dato
de fuentes]
renovables
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Volumen total

consumida

de aguajm3

61.512

42.158

1.579.399

421.769

19.190

108.283

No hay dato

Cantidad total

generados

de residuos|Tn

375

550

2.668

902

3.576

819,5

No hay dato

Cantidad total

generados no|
peligrosos

de residuos]

Tn

355

535

2.339

902

3.389

819,5

0,2279

Cantidad total
de si
peligrosos

Tn

20

15

329

178

No hay dato

Tasa de
residuos
valorizados

Yo

55

82

No hay dato

98

96

88,70

No hay dato

ISO 14001
(Gestion
Ambiental)

N/A

Isi

si

Isi

Isi

Isi

si

si

EMAS  (Eco-
Management
land Audit]
Scheme)

N/A

no

no

no

Isi

no

no

no
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Metas
Alineadas con
los ODS
lambientales

n° ODS

1, 3, 4, 5, 8, 10,
13

1,5,7,8,9,10,
11, 12, 13, 15,
16, 17

31 41 5Y 61 77 81
9, 10, 11, 12,
13,15, 16, 17

7,9, 13

11,13

7,11,12,13

7,9, 11, 12, 13
16

Pacto Mundial

Naciones
Unidas

de las|

N/A

Isi

si

Isi

Isi

Isi

si

si

CDP

N/A

Isi

si

No hay dato

Isi

Isi

si

si

Uso de
Estandares
GRI

N/A

Isi

Isi

Isi

Isi

Isi

Isi

Isi

Fuente: elaboracién propia a partir de EINF, memorias de sostenibilidad e informes financieros de 2023 de las empresas

aseguradoras y financieras del IBEX 35
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Una vez

realizada

la recogida de

datos, estos han sido

transformados en una matriz binaria para facilitar la clasificacion y

evaluacion

de

las empresas en términos de sostenibilidad

medioambiental. A continuacién, se detalla los criterios utilizados
para la binarizacion de la Tabla 1:

TABLA 2. Criterios de conversién binaria para elementos cualitativos

Elemento o . o .
o Criterio 1 (Sostenible) Criterio O (No sostenible)
cualitativo
La mision hace referencias . .
P . La mision carece de referencias &
términos como  sostenibilidad, e . .
. . . ., Isostenibilidad, medioambiente e
Mision medioambiente e  innovacion|. ., .
. innovacion desde una perspectival
desde una perspectiva de largo)
de largo plazo.
plazo.
La vision incluye la aspiracion de]lLa vision no incluye la aspiracion|
un impacto positivo en el planetaJde un impacto positivo en el
Vision crecimiento sostenible, bienestar|planeta, crecimiento sostenible,
|social, equidad, criterios ESG yJbienestar social, equidad, criterios|
ODS ESG y ODS
La compaiia incorpora entre suslLa compaiia no tiene entre sus|
valores la ética, transparenciajvalores la ética, transparencia,
respeto al medio ambientefrespeto al medio ambiente,
Valores responsabilidad social, innovaciénfresponsabilidad social, innovacién|
en sostenibilidad y prioridad allen sostenibilidad y prioridad al
bienestar y  diversidad de]bienestar y diversidad de]
empleados empleados
. e g No ti ISO 14001 o ti
Tiene certificacion 1SO 14001 en| © !ene O ene menosy
ISO 14001 ) . . o igual del 80% de sus
mas del 80% en sus instalaciones |. . e
instalaciones certificadas
. . N ta tificad |
EMAS Esta certificada en EMAS. o esta certilicada en el esquemay
EMAS.
Metas
lalineadas  con|Trabaja en al menos 3 de los ODS{Trabaja en menos de 3 de estos|
los ODS|oDS 7, 8,12y 13. ODS.
Ambientales
Pacto Mundial
. . . . N ta dherid I Pact
de Naciones|Esta adherido al Pacto Mundial. ° ?s @ adherido & acto
. Mundial.
Unidas
CDP Reporta datos al CDP. No reporta datos al CDP.

Fuente: Elaboracién propia
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Para los elementos cuantitativos, los valores se evaluaron en
funciéon de su posicién relativa dentro del sector. Se calculé el
primer cuartil (se considera primer cuartil Q1 el valor que separa
el 25% inferior de un conjunto de los datos ordenados, de mas
sostenible a menos) para cada indicador, y se asigné un valor

binario segun los siguientes criterios:

TABLA 3. Criterios de conversién binaria para los elementos cuantitativos

Indicador cuantitativo Criterio 1(Criterio O
(Sostenible) |(No sostenible)
Emisiones Totales de CO; equivalente < 12.276,5 > 12.276,5
Emisiones Directas (Alcance 1) < 2.752,0 > 2.752,0
Emisiones Indirectas (Alcance 2) <1.4125 > 1.412,5
Emisiones Indirectas (Alcance 3) < 3.586,6 > 3.586,6
% de energia proveniente de fuentes renovables [> 88,2 < 88,2
Volumen Total de Agua Consumida <615120 > 61.512,0
Cantidad Total de Residuos Generados < 637,75 > 637,75
Cantidad Total de Residuos NO Peligrosos < 627,13 > 627,13
Cantidad Total de Residuos Peligrosos < 11,25 > 11,25
Tasa de Residuos Valorizados > 83,7 < 83,7

Fuente: Elaboracion propia

Después de convertir todos los datos en una matriz binaria, se
procede a clasificar las empresas del IBEX 35 en sostenibles o no
sostenibles, segun el cumplimiento de los elementos
medioambientales. Se considera que una empresa es sostenible si
presenta un 1 en al menos un 75% de sus elementos en la matriz
binarizada (véase Tabla 4).

Esta metodologia permite una evaluacién objetiva y estandarizada,
facilitando la comparacién entre empresas del sector y destacando
las mejores practicas en sostenibilidad.
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4. RESULTADOS

Una vez definidos los criterios de conversién, se obtiene la matriz
binaria de las empresas analizadas. Dicha matriz se muestra a
continuacion:

TABLA 4. Matriz binaria elementos cuantitativos y cualitativos

SECTOR F1|F2|F3 [F4 PS5 [F6 |F7
Misién 1ol PP
Vision tphpphpPeP
Valores 1t PP
Emisiones totales de CO: equivalente olbllP[
Emisiones directas (Alcance 1) tloolP| [
Emisiones indirectas (Alcance 2) olbllPl]
Emisiones indirectas (Alcance 3) ool
Consumo total de energia ophh plP|'[°
% de energia proveniente de fuentes renovables ot [+ |+ NO|P IND
Volumen total de agua consumida 1ol ]°ND
Cantidad total de residuos generados 1t oo PN

Cantidad total de residuos generados no peligrosos |1 |1 [0 |O o o |t

Cantidad total de si peligrosos oloflo|r P|' NP
Tasa de residuos valorizados o o Inojt ! |' NP
ISO 14001 thp PPy
EMAS cbhbplhPPPP
Metas alineadas con los ODS ambientales ohprphpPp[
Pacto Mundial de las Naciones Unidas thpphppyr
CDP thppP
Uso de Estandares GRI thpphppPyr

ND: no hay dato

Fuente: Elaboracién propia
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En este andlisis de sostenibilidad de las empresas del sector
finanzas y seguros, se ha considerado sostenible a aquellas que
cumplen con al menos el 75% de los indicadores disponibles. Este
umbral implica que una empresa debe obtener un valor de 1 en al
menos el 75% de los indicadores reportados, excluyendo aquellos
marcados como "no hay dato", que no afectan al céalculo. Para
empresas con los 22 indicadores disponibles, el umbral se traduce
en cumplir con al menos 17 indicadores con valor 1. Este valor se
ajusta proporcionalmente si la cantidad de indicadores disponibles
es menor (Eccles et al., 2013).

Al analizar los resultados, se observa que la empresa F1 no cumple
con el umbral, logrando solo un 59% de cumplimiento, con 13
indicadores positivos. La empresa F2 alcanza el 77% de
cumplimiento con 17 indicadores positivos y es clasificada como
sostenible. Por su parte, la empresa F3, con un total de 21
indicadores evaluables, tiene un 67% de cumplimiento (14
indicadores positivos) y no alcanza el umbral. La empresa F4, con
los 22 indicadores disponibles, cumple con 18 indicadores,
alcanzando el 82% de cumplimiento, por lo que es clasificada
como sostenible. La empresa F5, que dispone de 21 indicadores
evaluables, cumple con el 67% (14 indicadores positivos),
quedando fuera de la categoria de sostenible. La empresa F6, con
19 indicadores evaluables, alcanza el 79% de cumplimiento (15
indicadores positivos) y se clasifica como sostenible. Finalmente, la
empresa F7, con 17 indicadores disponibles, logra un 82% de
cumplimiento con 14 indicadores positivos y también es clasificada
como sostenible.

En resumen, con el umbral del 75%, las empresas F2, F4, F6 y F7
se consideran sostenibles, mientras que las empresas F1, F3 y F5
no alcanzan el umbral. Este analisis resalta las areas de mejora
necesarias para las empresas no sostenibles, como la gestion de
emisiones, el uso de energia renovable, y el cumplimiento con los
ODS, ademéas de la necesidad de un reporte mas completo de los
indicadores. Estos datos evidencian la necesidad de seguir
aplicando practicas sostenibles dentro del sector de estudio.
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5. DISCUSION Y CONCLUSIONES

El andlisis realizado sobre las empresas del sector finanzas y
seguros del IBEX 35 ha permitido evaluar su desempefio en
sostenibilidad, considerando indicadores  cualitativos vy
cuantitativos relacionados con aspectos medioambientales.
Utilizando una matriz binaria y estableciendo un umbral de
clasificacion del 75%, se identificoé que cuatro empresas cumplen
con los criterios minimos de sostenibilidad, mientras que el resto
no alcanza este nivel de desempefo. Esto evidencia una
heterogeneidad significativa en las practicas de sostenibilidad
dentro del sector, donde algunas empresas destacan por liderar en
ciertas dimensiones, pero el conjunto enfrenta retos importantes
para alcanzar una sostenibilidad integral. Los desafios mas
evidentes incluyen la gestion de emisiones, la valorizaciéon de
residuos, el consumo energético y la alineacion con los ODS.

Las empresas que no lograron el umbral del 75% presentan claras
oportunidades de mejora, no solo en sus practicas ambientales,
sino también en la transparencia y exhaustividad del reporte de
datos, ya que en algunos indicadores se carece de informacién
suficiente. Por otro lado, las empresas que alcanzaron los criterios
establecidos destacan por su compromiso en areas clave, como la
reduccion de emisiones, la transicion hacia fuentes de energia
renovables y la implementacion de certificaciones ambientales
como ISO 14001. Este estudio subraya la importancia de integrar
estrategias medioambientales en los objetivos corporativos, no
solo para cumplir con normativas y expectativas sociales, sino
también para fortalecer su posicion como lideres sostenibles
dentro del sector financiero.

Sin embargo, este trabajo presenta ciertas limitaciones que deben
considerarse. La ausencia de datos en algunos indicadores afecta
la precision del analisis. Ademas, aunque todas las empresas
pertenecen al sector financiero y seguros, existen diferencias en
tamafo, modelo de negocio y presencia geografica que no fueron
consideradas explicitamente. La transformaciéon de indicadores
complejos en valores binarios también puede simplificar
excesivamente la realidad, perdiendo matices importantes.
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Estas limitaciones abren nuevas lineas de investigacion para
enriquecer el analisis de sostenibilidad medioambiental en el sector
financiero. En primer lugar, un estudio longitudinal permitiria
evaluar tendencias y progresos a lo largo del tiempo, mientras que
una comparacién con bancos de otros indices bursatiles ayudaria
a entender el posicionamiento del sector en un contexto global.
Ademas, seria valioso explorar el impacto de las politicas
regulatorias en la mejora de las practicas medioambientales, para
identificar qué normativas son mas efectivas. A nivel metodolégico,
seria interesante implementar técnicas mas robustas que integren
indicadores cualitativos y cuantitativos, asi como ampliar el analisis
a otros sectores dentro del IBEX 35 para tener una visidon
comparativa mas amplia.

En conclusién, este estudio proporciona una base inicial para
comprender el estado de la sostenibilidad medioambiental en el
sector financiero espafiol y resalta la necesidad de adoptar
enfoques mas ambiciosos, homogéneos y detallados para enfrentar
los desafios medioambientales de manera efectiva. La adopcion de
metodologias mas integrales y la inclusion de nuevas dimensiones
de anadlisis contribuirin a avanzar hacia un desarrollo
verdaderamente sostenible en el sector.
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1. INTRODUCCION

A pesar de los problemas estructurales que histéricamente han
afectado al asociacionismo agroalimentario en Espafia (atomizacién
del sector, escasa profesionalizacién de algunas estructuras
directivas o resistencia al cambio organizacional, entre otros), este
modelo presenta fortalezas significativas. Entre ellas destacan el
control directo de la produccion por parte de los socios
agricultores y una estrecha vinculacién con el territorio, factores
que contribuyen de manera relevante a la sostenibilidad
econdmica, social y ambiental del medio rural.

Entre los desafios del sector destaca el cambio climatico que
requiere una atencién prioritaria (Liao et al. 2023). Resulta esencial
examinar de manera rigurosa como las condiciones climaticas
extremas, las alteraciones en los patrones de precipitacion y el
incremento sostenido de las temperaturas afectan tanto a los
cultivos como a los procesos productivos en su conjunto. Estos
fenbmenos evidencian la necesidad urgente de incorporar
innovaciones tecnolégicas orientadas a mejorar la eficiencia y
resiliencia de los sistemas agricolas y ganaderos, que requieren de
estructuras empresariales en el sector, lo suficientemente
profesionalizadas, desde donde se promuevan.

Pero el cambio climatico no constituye el Unico reto al que se
enfrenta el sector agrario. Este se ve agravado por otros factores
estructurales, entre los cuales destaca la despoblacion de las zonas
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rurales. En muchos casos, estas regiones dependen
fundamentalmente de la actividad agraria en su conjunto. En
consecuencia, es previsible que las explotaciones agropecuarias se
vean obligadas a adaptarse y evolucionar con el fin de responder
a estas nuevas exigencias ambientales y productivas. En este
sentido, se encuentran desde hace afios numerosos estudios que
hablan del papel que desempefian las empresas de economia social
y el asociacionismo agroalimentario en el desarrollo sostenible
(Montero, 1997; Garcia-Gutiérrez, 1999; Julia y Mari, 2002; Bel-
Duran, 2005, Mozas et al. 2020, Bastida et al. 2020, Alvarez et
al. 2023, Machado y Serrano, 2023 y Melia et al. 2024). Son clave
para superar todos los desafios mencionados, principalmente el
desarrollo territorial, dotando de tejido empresarial a zonas que de
otro modo estarian deprimidas.

Durante las ultimas décadas, las cooperativas agroalimentarias han
mostrado una evolucién positiva en términos de crecimiento y
consolidacion empresarial. Segun los datos del Observatorio
Socioeconémico del Cooperativismo Agroalimentario Espanol
(OSCAE, 2023), entre los afios 2006 y 2022, la facturacién global
del sector experiment6é un incremento del 93%, alcanzando los
43.207 millones de euros, incluyendo tanto las cooperativas como
las sociedades de capital participadas. En el mismo periodo, el
empleo directo generado por estas entidades creci6 un 29%,
registrandose un total de 122.615 puestos de trabajo, entre
empleos fijos y eventuales.

Estos indicadores reafirman el papel clave que desempenan las
cooperativas agroalimentarias como motores econdémicos vy
generadoras de empleo en los entornos rurales donde se localizan.
La facturacion directa del sector cooperativo (incluyendo las
sociedades participadas) representa aproximadamente el 69% del
valor de la Produccién Final Agraria de Espaiia y el 30% del valor
de las ventas netas de la Industria Alimentaria Espafola. Asimismo,
la distribucion territorial de esta facturacion revela una elevada
concentracion regional: casi dos tercios (64%) se generan en solo
cuatro comunidades auténomas. En orden de volumen, estas son:
Andalucia (38,5%), Castilla y Leén (8,8%), Castilla-La Mancha
(8,8%) y la Comunidad Valenciana (7,8%)
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En las entidades representativas del asociacionismo
agroalimentario como Cooperativas Agro-alimentarias de Espafia y
sus Federaciones o Uniones territoriales, se asocian las
denominadas Entidades Asociativas Agroalimentarias (EAA) donde
se integran cooperativas agrarias de primer y segundo grado,
Sociedades Agrarias de Transformacién (SAT), Cooperativas de
utilizacion de maquinaria agraria (CUMAS) y Cooperativas de
explotacion comunitaria de la tierra (CEC).

El presente trabajo profundiza en el estudio de las Sociedades
Agrarias de Transformacion, entidades que desempefian un papel
significativo en el sector agrario pero cuya investigaciéon ha sido
mas reducida que la dedicada a las cooperativas agroalimentarias
(Bel-Duran, 1995; Vidal et al. 2001; Roman, 2008; Vargas-
Vasserot, 2012, Gémez-Santos, 2022 y Roman y Suarez, 2024).
Este analisis permitira comprender mejor como estan
evolucionando y las oportunidades que presentan en un entorno
agricola en constante transformaciéon frente al reto de la
sostenibilidad, a través de un caso de estudio de la mayor Sociedad
Agraria de Transformacién de Espana por volumen de facturacién
que es Central Lechera Asturiana.

2. ANTECEDENTES Y SITUACION SECTORIAL

A continuacién, para dar contexto al caso de estudio, se presenta
una aproximacioén a los antecedentes y situacién actual tanto de su
forma juridica como de su sector de actividad.

2.1. Las Sociedades Agrarias de Transformacion (SAT)

Las Sociedades Agrarias de Transformacién (SAT) fueron
normalizadas y reguladas mediante el Real Decreto 1776/1981,
que las define como sociedades civiles con una finalidad
econdmico-social orientada a la produccion, transformacion y
comercializacién de productos agricolas, ganaderos o forestales.
Asimismo, se les reconoce la capacidad para emprender acciones
destinadas a la mejora del medio rural, la promocién y el desarrollo
del sector agrario, asi como la prestacién de servicios comunes que
contribuyan al cumplimiento de dichos objetivos.
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Segun Roman (2008), las SAT constituyen una modalidad
empresarial propia de la economia social, cuya estructura
organizativa se sitia a medio camino entre la logica de
coparticipaciéon caracteristica de las cooperativas y la busqueda de
rentabilidad inherente a las organizaciones mercantiles. En este
sentido, las SAT logran integrar elementos propios tanto de las
entidades de capital como de las sociedades de personas,
ofreciendo asi una forma hibrida de gestiéon adaptada a las
dinamicas del mercado.

Tras una primera revisién de las fuentes estadisticas disponibles
sobre estas organizaciones a lo largo del tiempo, se constata el
papel fundamental que han tenido en la evolucién del sector
agricola de nuestro pais. Segun el Ministerio de Agricultura, Pesca
y Alimentacion; durante el afio 2023 se han constituido 39 nuevas
SAT, habiendo a 31 de diciembre de 2023, 11.947 entidades,
formadas por mas de 300 mil socios, y cuyas aportaciones a capital
social supera los mil millones de euros, con una amplia
implantacion geografica que contribuye a la sostenibilidad de los
territorios.

En el contexto actual, en el que la sostenibilidad constituye un eje
transversal de las politicas econdémicas europeas, las SAT
desempeifian un papel destacado dentro del sector
agroalimentario. Tal como sefiala Goémez-Santos (2022), estas
sociedades contribuyen activamente a la sostenibilidad al agrupar
esfuerzos colectivos, optimizar el uso de recursos y maximizar la
rentabilidad de los procesos agricolas. Todo ello favorece una
produccién mas eficiente y respetuosa con el medio ambiente, lo
que resulta esencial en la mitigacién del impacto de la actividad
agraria sobre el cambio climatico.

Tal y como recientemente afirma Roman (2024), el objetivo de las
sociedades agrarias de trasformacion es fortalecer el sector
agroalimentario, y conceder a los agricultores la posibilidad de
organizarse de manera mas eficiente a lo largo de toda la cadena
de valor, siendo asi mucho mas competitivos.
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2.2. El sector lacteo en Espaiia

En el contexto del sector ganadero espanol, la produccion de
vacuno de leche ocupa la tercera posicion en importancia
econdmica, detras del porcino y vacuno de carne. En cifras
econdmicas, segun cifras del Ministerio, en 2023, su produccién
asciende a un 17,1% del total, lo que se traduce en 4.297 millones
de euros, un 2% de la produccién industrial de nuestro pais.
Ademas, emplea a mas de 30.000 personas, un 8,5% del empleo
del conjunto del sector agroalimentario (MAPA, 2023)

La actividad ganadera lechera en Espafia presenta una marcada
concentracion territorial, predominando en las regiones del norte
(Galicia, Asturias, Cantabria, Castilla y Lebn), mientras que, en el
sur, su actividad se concentra en principalmente Andalucia y
Extremadura, con un peso mucho menor. Esta diferencia responde
a factores, entre los que destacan el clima y la disponibilidad de
recursos naturales. Por su distribucion geografica, en funcion de la
tipologia de las explotaciones ganaderas, la produccion de leche
de vaca seria tipica de las zonas del norte de Espafa, como Galicia,
Asturias, Cantabria, Castilla y Le6én y Pais Vasco, y con menor
concentracion en Andalucia. La leche de oveja en la zona central
de la Meseta, fundamentalmente en Castilla y Le6n y Castilla la
Mancha, y la leche de cabra en la zona sur, en Andalucia, Castilla la
Mancha y Extremadura

Segun la Federacion Nacional de Industrias Lacteas (FENIL, 2024),
la produccion nacional de leche esta liderada por la leche de vaca,
que representa el 60,3 % del total, con mas de 10.300 ganaderos
dedicados a esta actividad. Le siguen la leche de cabra (23,6 %)
con unos 4.000 ganaderos, y la leche de oveja (16,2 %), producida
por alrededor de 2.700 explotaciones.

Dentro de la produccion de leche de vaca, cabe distinguir entre
dos modelos de produccion claramente diferenciados. Uno de ellos,
tipico de las zonas del norte, basado en pequenas explotaciones,
donde las condiciones naturales permiten una mayor eficiencia en
el uso de recursos, y el otro basado en el modelo mas intensivo
del sur de Espafa, con explotaciones de mayor extension, cuya
principal limitaciéon son los sistemas de regadios y su dependencia
de las materias primas (Calvo y Alvarez, 2022).
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Si bien, a pesar de las diferencias significativas en los modelos
productivos segun el territorio, en las ultimas décadas, la estructura
productiva ha experimentado una transformacion significativa,
marcada por un proceso de concentracion. El nUmero de pequefas
explotaciones ha disminuido de forma progresiva, a favor de
explotaciones de mayor tamafo, mas tecnificadas y mejor
adaptadas a las exigencias del mercado y los retos ambientales y
econdémicos actuales (Pacos y Gonzalez, 2022).

Ademas, las regiones del norte cuentan con una red consolidada
de entidades asociativas y estructuras de comercializacién que
mejoran la rentabilidad y la capacidad de negociacién de los
productores, cuyo ejemplo mas representativo es el caso de estudio
abordado.

3. OBJETIVOS Y METODOLOGIA

El presente trabajo trata de avanzar en la constatacion del
importante papel de las Sociedades Agrarias de Trasformacion
respecto a la vertebracion sostenible del territorio.

En primer lugar, se ha realizado una caracterizacion de la tipologia
de las Sociedades Agrarias de Trasformacién. Para ello, y tras
comprobar la falta de homogeneidad en la informacion de estas, se
ha tomado como muestra las 117 entidades que recoge la
Confederacion de Empresas de Economia Social, en su estudio “Las
Empresas mas relevantes de la Economia social 2023-2024"
(CEPES, 2024) y su comparaciéon con el mismo estudio del afio
anterior “Las Empresas mas relevantes de la Economia social 2022-
2023” (CEPES, 2023), realizada a través de encuestas a sus socios
como principal entidad representativa. Informa sobre sobre su rama
de actividad, nimero de empleados, Comunidad Auténoma y
facturacion.

Posteriormente, se selecciona como estudio de caso la Sociedad
Agraria de Transformacién Central Lechera Asturiana, como
principal entidad de estas caracteristicas en nuestro pais. El analisis
se fundamenta en informacion procedente de fuentes secundarias
disponibles, fundamentalmente basada en informacién de
sostenibilidad.
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4. ANALISIS DE DATOS ESTADISTICOS Y ESTUDIO DE CASO

Para el analisis, se han ordenado las SAT por volumen de
facturacion, y se ha realizado una primera caracterizacion
comparando las de mayor y menor facturaciéon, para
posteriormente tomar de manera incremental las 10, 20, 30, 40y
50 mayores entidades por cifra de facturaciéon para identificar las
posibles variaciones relacionadas con dichos intervalos de tamano.

Se observa como el nUumero de organizaciones que facturan un
volumen superior a 15 millones es muy inferior, representando
alrededor del 30% del total. De 2023 a 2024 ha experimentado
un pequefio repunte, y se intuye que el nimero de entidades con
la facturacién mas alta son las que siguen creciendo. El caso de
estudio de Central Lechera Asturiana se encuentra dentro de este
grupo de entidades que mas facturan, con una cifra préoxima en
2023 a los mil millones de euros facturacion (concretamente 929
millones de euros), y encabezando el ranking por facturaciéon, muy
por encima de la siguiente con 176 millones de euros.

Si ademas de estudiar el numero de organizaciones que facturan
mas de 15 millones frente a las que menos, se estudia la
facturacion media de ambos grupos, el grupo de las que mas
facturan, a pesar de representar un 30% del total en nimero de
organizaciones, tienen una facturacion media muy superior (72,33
frente a 3,19 millones de euros en 2024).

Ademas de comparar la facturacion media de ambos grupos, se ha
realizado la comparacién del total de facturacién de las principales
entidades. Tal y como se recoge en el grafico 1, la mayor parte de
la facturacion (2.748,67 frente a 252,35 millones de euros) del
conjunto de la muestra de este estudio se concentra en el 30% de
las organizaciones con mayor dimension.

Uno de los aspectos por los que se reconoce a este tipo de
organizaciones, tal y como se ha puesto en valor anteriormente, es
el fomento del empleo en las zonas rurales. Por ese motivo, se ha
estudiado también parametro, tomando las entidades por volumen
de facturacion y comparando por intervalos de las entidades de
mayor tamano. Tal y como se puede ver en el grafico 1, un
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importante numero de empleos se mantiene, incluso aumenta en
la mayoria de los casos.

GRAFICO 1. Comparacién por nimero de empleados

Evolucidon n® empleados mayores SATs

10000
8000
6000
4000
2000

0
Top 50 Top 40 Top 30 Top 20 Top 10
m 2023 9638 9295 8847 6546 4469

m 2024 9995 9575 8721 6628 4662

m 2023 m2024

Fuente: Elaboracién propia

Por udltimo, tal y como se puede observar en el grafico 2, se realiza
un analisis similar por intervalos de las entidades de mayor tamario
respecto al volumen de facturacion.

GRAFICO 2. Evolucién Promedio de la Facturacién promedio
Evolucion Facturacion mayores SATs
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0,00
Top 50 Top 40 Top 30 Top 20 Top 10
m 2023 48,05 58,38 73,39 97,55 157,11

m 2024 57,43 69,42 86,25 115,27 188,29
m2023 m2024

Fuente: Elaboracion propia
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Al comparar la facturacion media de las mayores entidades por
tramos, se puede observar como la facturacion media de las 10
mayores en 2024 representa el 36% del total de los 5 tramos
analizados (Top 10, 20, 30, 40 y 50), por lo que aun entre las
mayores entidades

Respecto a la evolucion con el ano anterior (2023) los 5 tramos
han aumentado, pero sigue siendo el grupo de las 10 mayores (Top
10) el que ha experimentado el mayor auge en su facturacion
media con aumento de 31,18 millones de euros , seguida de las
Top 20 , las cuales han incrementado su facturacién media en
17,72 millones de euros, y ya con valores muy préximos pero
siguiendo el orden de tamario, las Top 30, 40 y 50 con una
variacion de su facturacion de 12,86, 11,04 y 9,37 millones de
euros respectivamente.

Tomando como referencia la facturacién media del total de la
muestra (117 entidades), el incremento experimentado por la
facturacion media es de un 4%, con un fuerte peso de las grandes
entidades respecto a este valor.

4.1 SAT Central Lechera Asturiana

Central Lechera Asturiana tiene su sede en Siero (Asturias), sus
inicios se remontan a 1967 con la creacién del grupo sindical de
colonizacion Central Lechera Asturiana con el objetivo de lograr
comercializar la leche a gran escala. Posteriormente en los afios
ochenta se transforma en Sociedad Agraria de Transformacién
(SAT), persiguiendo reforzar lo que ha sido también uno de sus
grandes objetivos, la mejora de las condiciones de vida de los
socios y ganaderos, integrando mas de 12.000 ganaderos
asturianos, constituyendo asi uno de los pilares del sector lacteo
espaol, destacando por su modelo asociativo, su compromiso con
la calidad nutricional de sus productos, su desarrollo tecnolégico y
sus politicas de sostenibilidad ambiental, siendo en la actualidad
la empresa lider en el sector lacteo de nuestro pais.

En 1997 constituye la Corporacién Alimentaria Pefiasanta S.A.
(CAPSA Food) con la incorporacion de entidades de crédito de
referencia en el territorio. Actualmente, segun Alimarket (2024) la
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SAT Central Lechera Asturiana sigue siendo el accionista
mayoritario de dicha Corporacién con un 81,53% de las acciones
junto a las entidades financieras Unicaja (10,90%) y Caja Rural
Provincial de Asturias (6,87 %)

En respuesta a los desafios del cambio climatico y la presion social
de los territorios rurales, ha desarrollado politicas activas de
sostenibilidad. Entre sus logros se encuentra la implementacion de
energias renovables en sus plantas de produccion, la reduccion de
su huella de carbono y el uso de envases 100% reciclables.
Asimismo, su modelo asociativo ha contribuido al mantenimiento
del tejido rural asturiano, favoreciendo el relevo generacional y la
diversificacién econémica en zonas de montafa, lo que representa
un valor afadido desde la perspectiva del desarrollo territorial.
Todo ello ha hecho que sea la primera empresa lactea espafiola en
obtener el certificado B Corp, evidenciando su impacto social
positivo en la sociedad y en el planeta a través de su actividad.

En cuanto al analisis de la informacién en materia de sostenibilidad
de nuestro caso a estudio, Central Lechera Asturiana, cuenta con
una amplia informacién al respecto, destacando su facil acceso en
su web y la claridad de esta para llegar a todos sus grupos de
interés. Del analisis de sus memorias de sostenibilidad de los
ultimos afos se identifican cuatro principales ejes de actuacion:

1. Compromiso con el sector primario y rural (garantia de compra
y precio en origen, servicio de sustituciones, seguros agrarios,
distribucion de beneficios entre socios, ...)

2. Apuesta por la salud a través de la nutricién y los habitos de
vida saludables (fomento de habitos saludables en la infancia,
investigacion nutricional, reduccion de azucares,
responsabilidad en los ingredientes utilizados, ...)

3. Proteccion del medioambiente y entorno natural (ganaderia
sostenible, respeto por los recursos, residuo cero —economia
circular-)

4. Cuidado de los empleados (empleabilidad, desarrollo del
talento, conciliacion e igualdad de oportunidades, ...)
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5. CONCLUSIONES

Las fuentes estadisticas disponibles no ayudan a visibilizar
adecuadamente la realidad empresarial de las Sociedades Agrarias
de Transformacién que es muy singular y limitada al sector
agroalimentario y entornos rurales.

Las Sociedades Agrarias de Transformacion constituyen una via
alternativa a las sociedades mercantiles para la creacién de grandes
grupos empresariales, frente a la falta de relevo generacional de las
pequenas explotaciones agrarias con graves problemas de
rentabilidad, junto al reto de la sostenibilidad.

Las fuentes estadisticas disponibles no ayudan a visibilizar
adecuadamente esa realidad empresarial que es muy heterogénea
en las diferentes tipologias que puede adoptar.

En futuras investigaciones se quiere profundizar en el andlisis de
diferentes variables economicas, asi como el analisis de sus
politicas y acciones en materia de sostenibilidad, tanto econémica
como social y medioambiental de estas organizaciones.

En cuanto al caso de estudio, Central Lechera Asturiana, es un claro
ejemplo de éxito a través de la forma juridica Sociedad Agraria de
Trasformacion, apostando por las personas y el territorio, y puede
ser ejemplo para otras organizaciones.
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1. INTRODUCCION

En los ultimos afos, las areas rurales de Espafa, cuyo sustento
econbmico depende en gran medida de la agricultura y la
produccién de alimentos, han atravesado un prolongado proceso
de adaptacion. Sin embargo, en la mayoria de los casos, este ajuste
no se ha equilibrado con la expansion de actividades industriales
y de servicios, lo que ha tenido un impacto negativo en el progreso
economico y social de estas regiones.

Al tener en cuenta los retos que el cambio climatico supone para
la agricultura, resulta fundamental examinar como las condiciones
climaticas extremas, las alteraciones en los patrones de lluvia y el
incremento de las temperaturas afectan tanto a los cultivos como
a los procesos productivos. Estos cambios ponen de manifiesto la
necesidad de incorporar nuevas tecnologias que permitan
optimizar la eficiencia de los sistemas agricolas. Por tanto, es
razonable anticipar que las explotaciones agricolas deberan
adaptarse y evolucionar para hacer frente a estas nuevas
demandas.

Tradicionalmente, en las zonas rurales, las cooperativas
agroalimentarias han desempenado un papel fundamental en el
sostenimiento de la actividad productiva. A pesar de las
limitaciones estructurales que enfrenta el cooperativismo
agroalimentario en Espafia, este modelo presenta fortalezas, entre
las que destacan el control directo sobre la producciéon por parte
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de los agricultores asociados y una fuerte vinculacién con el
territorio. Estas caracteristicas contribuyen significativamente a la
sostenibilidad del medio rural.

Espafia es el primer pais por extensién de vifiedo a nivel mundial,
con cerca de un millén de hectareas plantadas que se concentran
mayoritariamente en Castilla-La Mancha, Extremadura, Catalufia y
Comunidad Valenciana.

Las bodegas cooperativas se constituyeron con el objetivo de
elaborar y comercializar de manera conjunta el vino, lo que permitié
reducir la presencia de intermediarios y mejorar la posicion de los
viticultores en la cadena de comercializacion. Estas entidades
perseguian una mayor retribucion por el producto, beneficiando
especialmente a los pequeinos viticultores de caracter familiar.
Medina-Albaladejo y Planas (2018) destacan la relevancia
socioecondmica de estas cooperativas a lo largo del siglo XX, al
encargarse de la transformacién de una parte sustancial de la
produccién vitivinicola nacional y consolidarse, en diversas
regiones, como las principales empresas del sector. No obstante, la
desaparicién de un numero significativo de bodegas cooperativas
en las ultimas décadas, asi como la reduccion de su base social,
evidencia las dificultades que enfrentan para adaptarse a los
nuevos entornos econdmicos. A pesar de ello, estas organizaciones
continlan elaborando aproximadamente el 70% del vino
producido en el pais (Planas y Medina-Albaladejo, 2018).

Por su parte las Denominaciones de Origen que estan ampliamente
extendidas en el sector del vino, poniendo en valor productos
ligados a un entorno geogréfico rural, en muchos casos con
escasas alternativas econdémicas. Si nos centramos en el caso a
estudiar, Covifias pertenece a la Denominacién de Origen Utiel-
Requena, y es un ejemplo claro de como a través de ello, una zona
geografica rural ha conseguido sobrevivir a la despoblacién, siendo
una fuente de riqueza para dicha zona.

2. ANTECEDENTES Y SITUACION DEL SECTOR VITIVINICOLA

A continuacién, se presenta una aproximacién a los antecedentes
y situacién actual del sector vitivinicola en Espana y la Comunidad
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Valenciana, asi como la informacion mas destacada de la
Denominacién de Origen Protegida Utiel-Requena, y del caso de
estudio, la cooperativa de segundo grado Covifas.

2.1. El sector vitivinicola en Espafia y la Comunidad Valenciana

Espafia se encuentra entre los lideres mundiales del sector
vitivinicola. Su superficie de vifiedo representa mas del 13% del
total mundial, que alcanza alrededor de 930 mil hectareas (OIV,
2023a). En 2022, la produccion de vino superé los 36 millones de
hectolitros, aunque ha mostrado un leve descenso en los ultimos
anos, debido a la reduccion de la superficie cultivada y a las
condiciones climaticas adversas provocadas por la escasez de
lluvias (OIV, 2023b). A pesar de ello, la cadena de valor del sector
vitivinicola ha generado mas de 20 mil millones de euros de valor
anadido bruto en la economia espafiola, y se calcula que
proporciona mas de 360 mil empleos equivalentes a tiempo
completo (AFIl, 2023a).

Segun un informe del Ministerio de Agricultura, Pesca y
Alimentacién sobre las autorizaciones de plantacion de vifiedo
concedidas en Espafa en 2024, asi como el potencial de
produccion viticola, el 97 % de la superficie de vifiedo en Espafia
se sitla en territorios amparados bajo alguna denominaciéon de
calidad (MAPA, 2024)

En Espafia, mas del 40 % de los municipios cuentan con presencia
del cultivo de la vid, y en aproximadamente 122 de ellos este
cultivo ocupa mas de la mitad de la superficie agricola disponible.
Mientras que el conjunto de municipios espafioles con menos de
2.000 habitantes experimenté una disminucién poblacional
cercana al 10% entre 2002 y 2022, aquellos municipios de
reducido tamafo con una marcada especializacion en la actividad
vitivinicola, en general, no siguieron dicha tendencia (AFIl, 2023a).

Esta actividad agricola, intimamente ligada al territorio, también
abarca la industria dedicada a la elaboracion de vino, lo que
contribuye a dinamizar la economia de las areas cercanas a las
explotaciones Vvitivinicolas. Ademas, conviene subrayar que la
industria alimentaria y de bebidas esta presente en numerosos
municipios que en conjunto suman mas del 70% de la poblacién
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de la llamada Espafia Vaciada, que represente el 77% de la
superficie del pais y apenas concentra poco mas del 10% de la
poblacién total espanola. Esta industria contribuye directamente a
dinamizar estas zonas mediante la creacion de empleo, la
contribucion a la fijacion de poblaciéon y al mantenimiento de
infraestructuras y servicios basicos (FIAB, 2022)

Por otra parte, de acuerdo con el Observatorio Socioeconémico del
Cooperativismo Agroalimentario Espafiol (OSCAE), en el afio 2022
el subsector vitivinicola representaba el 6 % de la facturacion total
de las cooperativas agroalimentarias, cifra que ascendia a 43.207
millones de euros, incluyendo las sociedades de capital
participadas. Asimismo, el 21 % del total de las cooperativas
agroalimentarias registradas en Espafia (3.669 entidades)
mantenian vinculaciéon con dicho subsector (OSCAE, 2023).

Respecto a la Comunidad Valenciana, segun los datos mas
recientes de la Generalitat Valenciana, en 2023 la superficie de
vinedo se situ6 en 63.014 hectareas, lo que representa
aproximadamente el 6,6% de la superficie total de vifiedo en
Espafia, estimada en unas 960.000 hectareas, siendo una de las
mayores regiones productoras de vino.

La provincia de Valencia continla siendo la que concentra la mayor
superficie de vifiedo en la region, seguida por Castellén y Alicante.
Ademas, la comunidad Valenciana destaca por su compromiso con
la viticultura ecoloégica, siendo una de las comunidades autbnomas
con mayor superficie de vifiedo certificado en Espana (GVA, 2024).

Respecto a las Denominaciones de Origen (DO) se cuenta con tres,
dos situadas en la provincia de Valencia (DO Valencia y DO Utiel-
Requena), y otra en la provincia de Alicante (DO Alicante). También,
la DO Cava es compartida con otras comunidades autbnomas
(MAPA, 2024a). Ademas, existe la Indicacion Geografica Protegida
de Castellon y cuatro Vinos de Pago: Chozas Carrascal, El Terrerazo,
Los Balagueses y Vera de Estenas (MAPA, 2024b). Actualmente, en
la Comunidad Valenciana desarrollan su actividad 255 bodegas
inscritas en las distintas DO (Alicante, Utiel-Requena y Valencia) e
IGP de vino de Castell6. Una gran parte de estas bodegas son
cooperativas y desde la sectorial de Cooperatives Agro-
alimentaries de la Comunitat Valenciana se estan apoyando e
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impulsando diferentes procesos de mejora de la calidad y de
integracién comercial. A nivel municipal, 188 municipios de la
Comunidad Valenciana cuentan con actividad vitivinicola, lo que
representa el 35% de los municipios de la region. Valencia es la
provincia con un mayor numero de municipios con vifedo (88
municipios) que, a su vez, representan el 33% del total provincial
(AFI, 2023b)

2.2 La Denominacion de Origen Utiel-Requena

La Denominacién de Origen Protegida (DOP) Utiel-Requena abarca
un area geografica compuesta por nueve términos municipales
(Camporrobles, Caudete de las Fuentes, Fuenterrobles, Requena,
Siete Aguas, Sinarcas, Utiel, Venta del Moro y Villargordo del
Cabriel) situados en el interior de la provincia de Valencia. Esta
localizacién geografica proporciona condiciones favorables para la
produccién vitivinicola, aunque las alternativas agricolas en la zona
son limitadas.

En el afio 2023, la superficie dedicada al cultivo de la vid dentro
de la DOP Utiel-Requena ascendia a 32.594 hectareas, de las
cuales el 96 % se encontraba en produccion activa, con un total de
4.390 viticultores inscritos. En términos de extensién, esta
denominacién constituye el cuarto Consejo Regulador de Espafia,
superado Unicamente por las denominaciones de La Mancha, Rioja
y Catalufa. Destaca la prevalencia de la variedad Bobal, que
representa el 63,5 % de la superficie en produccion, con mas de
20.000 hectareas, de las cuales 8.432 corresponden a vifiedos con
una antigiiedad superior a los 45 afios.

La produccién vitivinicola de esta zona se distribuye entre el
mercado nacional, al que se destinaron cerca de 103.000
hectolitros (44 % del total), y el mercado internacional, con
130.000 hectolitros (56 %) en el afio 2023. Esta region se
considera un ejemplo paradigmatico de una zona rural que ha
logrado resistir los procesos de despoblacion, en gran medida
gracias a la relevancia econémica de la actividad vitivinicola.

En cuanto al tejido empresarial vinculado a la DOP Utiel-Requena,
se registran 57 bodegas embotelladoras certificadas —de las
cuales 10 son cooperativas— y 31 bodegas no embotelladoras
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autorizadas, siendo 21 de ellas cooperativas. Cabe subrayar que
mas de un tercio de las bodegas inscritas en la denominacion son
cooperativas vitivinicolas. Entre estas, destaca la cooperativa de
segundo grado Covinas, objeto del estudio de caso, que agrupa a
la mayoria de las bodegas cooperativas no embotelladoras (DO
Utiel-Requena, 2023).

Para la mayoria de los viticultores de la zona, las cooperativas
siguen constituyendo el principal canal de comercializacién y venta
del vino, dado que aproximadamente el 90 % de los titulares de
explotaciones estan asociados a estas entidades. No obstante, las
cooperativas enfrentan diversas dificultades estructurales, como el
envejecimiento de su base social, la escasez de personal cualificado
y la carencia de capital y recursos humanos adecuados para
afrontar los desafios del mercado actual. Solo algunas cooperativas
han optado por estrategias orientadas a la elaboracion
diferenciada y a la valorizacion del producto, entre las cuales
destaca Covifias, pionera en estos procesos, lo que justifica su
analisis como estudio de caso (Gadea y Torres, 2017).

3. OBJETIVOS Y METODOLOGIA

El presente trabajo tiene como principal objetivo profundizar en la
verificaciéon del papel relevante que desempena en cooperativismo
agroalimentario en la vertebracion del territorio.

En primer lugar, se examinan diversas fuentes bases de datos
demograficas mediante la revision del ultimo Padrén Municipal
disponible, asi como otros indicadores estadisticos del territorio,
somo el ultimo Censo Agrario publicado.

Posteriormente, se selecciona como estudio de caso la cooperativa
de segundo grado Covifas, integrada en la Denominacién de
Origen Utiel-Requena, una de las principales zonas vitivinicolas de
la Comunidad Valenciana. El analisis se fundamenta en informacion
procedente de fuentes secundarias disponibles.
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4. ANALISIS DE DATOS ESTADISTICOS Y ESTUDIO DE CASO

Con base en las cifras oficiales de los municipios espafnoles,
recopiladas conforme a lo establecido en el articulo 17 de la Ley
de Bases del Régimen Local y a partir de la ultima actualizacion del
Padrén Municipal con referencia al 1 de enero de cada afo, se ha
analizado la evolucion demografica durante el periodo
comprendido entre 2002 y 2022 en los nueve municipios que
integran la Denominacién de Origen Utiel-Requena.

Los datos indican que, en términos generales, la poblacién de este
territorio se ha mantenido relativamente estable, registrandose
Unicamente una disminucion del 2% en las dos ultimas décadas.
La mayor concentracién demogréfica se localiza en los municipios
que dan nombre a la denominaciéon: Requena, con
aproximadamente 20.000 habitantes, y Utiel, con cerca de 12.000.
En contraste, los restantes municipios presentan una poblacion
inferior a los 2.000 habitantes, siendo estos (Camporrobles,
Caudete de las Fuentes, Venta del Moro y Villagordo del Cabriel)
los que han experimentado las pérdidas demograficas mas
acusadas, superiores al 10%.

Paralelamente, la superficie dedicada al cultivo de la vid en los
municipios analizados sigue siendo significativa. No obstante, en
términos porcentuales ha experimentado un descenso durante las
dos ultimas décadas, situdndose en una horquilla que oscila entre
el 20% y el 40% de la superficie agricola total. En ningun caso se
alcanza el 50% de dicha superficie, a pesar de que, en términos
absolutos, esta pueda haber aumentado. En consecuencia, estos
municipios no pueden considerarse como territorios con una
especializacién intensiva en el cultivo de la vid, coexistiendo este
con otros cultivos tanto de secano como de regadio (GVA, 2024).

Por otra parte, si bien la superficie dedicada al cultivo ha
disminuido en términos porcentuales en la mayoria de los
municipios pertenecientes a la Denominaciéon de Origen durante
los dltimos afios, los datos procedentes de los Censos Agrarios de
2009 y 2020 evidencian una dinamica distinta en el conjunto de
la comarca de Utiel-Requena. En este ambito, aunque se ha
registrado una reduccion en el numero de explotaciones
vitivinicolas, la superficie total destinada al cultivo de la vid ha
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experimentado un incremento, alcanzando aproximadamente las
40.000 hectéareas. Esta evolucion sugiere un proceso de
concentracion parcelaria, caracterizado por la desaparicion de
explotaciones de menor tamafio y el fortalecimiento de unidades
productivas de mayor dimension (INE, 2010 y 2022).

4.1 El caso de la cooperativa Covifias

Mediante una aproximacion a través de fuentes secundarias
(principalmente articulos cientificos y bases de datos empresariales
como Alimarket), se presenta a continuacién una sintesis del caso
de la cooperativa Covifias, cuya singularidad resulta
particularmente relevante en el contexto del presente estudio. Esta
seccién aborda sus origenes, evolucién y situacién actual dentro
del panorama vitivinicola de la Denominacién de Origen Utiel-
Requena.

Desde sus inicios como zona vitivinicola, la producciéon en Utiel-
Requena estuvo orientada mayoritariamente al vino a granel, del
cual una parte significativa era destinada a la exportacion. En este
contexto, la creacion en 1968 de la cooperativa de segundo grado
Covinas, con sede en Requena, marcé un hito al comercializar el
primer vino de crianza embotellado de la region. Esta iniciativa
pionera dio paso, durante la década de 1970, a la incorporacion
de otras cooperativas y bodegas familiares al proceso de
embotellado (Piqueras, 1998). A pesar del impulso dado por la
creacion del Consejo Regulador de la Denominacién de Origen
Utiel-Requena en 1976, la produccién a granel seguia siendo
predominante. En este contexto, Covifias consolidé una posicién de
liderazgo, agrupando el 41% de los vifiedos en propiedad de sus
socios, lo que representa aproximadamente 10.000 hectareas de
superficie cultivada.

Aun cuando continla desempenando un papel fundamental en la
organizacién de pequenos viticultores, el modelo cooperativo
enfrenta multiples desafios estructurales. Entre ellos destacan el
envejecimiento del colectivo agricola, la resistencia al cambio, y
ciertas carencias en la profesionalizacién de los 6rganos de
gestion. Estos problemas se ven agravados en el marco de una
reconversion del sector vitivinicola orientada a la mejora de la
calidad, la internacionalizacién y la integracién en redes globales
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de comercializacion. En este sentido, el localismo excesivo dificulta
la articulacion entre cooperativas de menor tamafo, que
encuentran obstaculos para integrarse en estructuras de segundo
grado similares al modelo de Covinas (Planas y Medina-Albaladejo,
2018).

En la actualidad, Covifias agrupa a 12 cooperativas de primer
grado, representa a unos 3.000 socios agricultores, y alcanza una
produccién media anual de 50 millones de litros de vino. De esta
produccién, aproximadamente 15 millones de botellas se destinan
al embotellado, mientras que entre 80 y 100 millones de litros se
comercializan como vino a granel a través de la divisién Bobal Wine
Cellar. En 2022, esta ultima super6 los 24 millones de euros en
ventas. Ademas, la cooperativa dispone de unas instalaciones de
crianza con capacidad para 10.000 barricas, destinando el 80%
de su produccion al mercado exterior (Alimarket, 2024).

A pesar de su éxito, Covifias constituye una excepcién dentro del
panorama regional. Muchas cooperativas de menor tamafio
enfrentan serias dificultades para sostener sus infraestructuras y
plantilla, lo que ha derivado en cierres o procesos de fusién con
otras entidades vecinas. Mas alla de las diferencias en escala, existe
también una segmentacion en funcion de la orientacion productiva:
mientras la mayoria continta centrada en el vino a granel, solo una
minoria se ha especializado en el embotellado bajo marcas propias,
apostando por la calidad y una estrategia comercial mas elaborada
(Gadea y Torres, 2017).

El caso de Covihas es particularmente ilustrativo de cémo el
modelo cooperativo puede adaptarse progresivamente a los
desafios que enfrenta el sector agrario en general y el vitivinicola
en particular. Esta adaptacién es especialmente compleja debido al
caracter tradicional de las cooperativas agrarias, que, a pesar de su
importancia histérica y social en estas zonas de produccién, suelen
mostrar una limitada predisposicién al cambio. No obstante, su
estructura participativa les confiere una ventaja en los procesos de
toma de decisiones, aunque esta misma caracteristica puede
dificultar la agilidad necesaria para adoptar estrategias de
transformacion y garantizar la eficiencia econdémica de la
organizaciéon (Buciega et al., 2010).

— 295 —



5. CONCLUSIONES

El andlisis de las distintas fuentes estadisticas disponibles ha
permitido constatar que, en conjunto, los municipios que integran
la Denominacién de Origen Utiel-Requena han mantenido una
estabilidad demografica durante los ultimos veinte afos, en un
contexto generalizado de despoblaciéon en las zonas del interior
del pais. En todos estos municipios, una proporcion significativa de
la superficie agraria util estd dedicada al cultivo de la vid, lo que
evidencia su relevancia en la configuracién del paisaje agrario
comarcal.

Segun los datos recogidos en los ultimos Censos Agrarios, a nivel
comarcal se observa una tendencia a la reduccién del nimero de
explotaciones vitivinicolas, acompafiada de un incremento en la
superficie total cultivada. Esta dinamica sugiere un proceso de
concentracion productiva, coherente con las tendencias observadas
en los ambitos provincial, autonémico y nacional.

Asimismo, se ha podido constatar que los consejos reguladores de
denominaciones de origen, como el de Utiel-Requena, desempefian
un papel activo en la promociéon de un entorno favorable para el
desarrollo territorial, poniendo en valor tanto la dimensién
econémica como el patrimonio cultural vitivinicola de la zona.

En el actual contexto de transicion hacia un modelo de desarrollo
sostenible —en sus dimensiones econémica, social y ambiental—,
se pone de manifiesto que las Denominaciones de Origen
constituyen una herramienta eficaz para promover la sostenibilidad
territorial. El estudio de caso de la cooperativa Covifias permite
ilustrar como las bodegas cooperativas pueden adaptarse y
evolucionar frente a los cambios constantes del mercado
vitivinicola como agente activo de sostenibilidad econémica, social
y ambiental en su ambito territorial.
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LA EVALUACION DE LA AGROSOSTENIBILIDAD EN
EMPRESAS AGROALIMENTARIAS: UNA REVISION
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ALICIA MATEOS-RONCO
CEGEA. Universitat Politecnica de Valencia

1. INTRODUCCION Y OBJETIVOS

La presion medioambiental y la imperante necesidad de fomentar
economias sostenibles han constituido una constante en las
politicas publicas desde hace décadas. Sin embargo, la adopcion
en 2015 de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) por parte
de la Organizacion de las Naciones Unidas, en el marco de la
Agenda 2030, ha supuesto un punto de inflexion tanto en el
ambito académico como en las politicas de investigaciéon vy
transferencia (Esposito et al., 2020). El modelo tradicional de
produccién lineal ha demostrado ser insostenible debido a las
consecuencias que genera, lo que ha propiciado el auge de la
economia circular (EC) como alternativa viable, al conjugar
competitividad con desarrollo sostenible (Lin y Peng, 2021).

Este compromiso trasciende el ambito gubernamental,
extendiéndose a todos los niveles de la sociedad, tanto publicos
como privados. La Agenda 2030 reconoce expresamente el papel
fundamental del sector privado en la consecuciéon de sus metas,
destacando la relevancia de las cooperativas en dicho proceso
(ONU, 2015). No obstante, la literatura cientifica sobre el grado de
integracion de los ODS en la gestion empresarial es aun limitada
(Van der Waal et al., 202 1), y su evaluacion resulta compleja debido
a las multiples interrelaciones existentes entre los propios
objetivos (Schaltegger, 2018).

En el contexto de la Unién Europea (UE), se han desarrollado
iniciativas legislativas orientadas a mitigar los efectos negativos
del modelo de produccién lineal. Estas medidas han incentivado a
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los Estados miembros a legislar e implementar politicas que
faciliten la incorporacion de los principios de la EC en los distintos
sectores econémicos. Uno de los desafios identificados por la UE
en relacién con la bioeconomia se centra en la agricultura
sostenible, la cual se fundamenta en el uso de insumos industriales
derivados de recursos biologicos renovables. En este sentido, la
investigacion y la innovacion se erigen como elementos clave para
facilitar la transformacion del sector (Bugge et al.,, 2016). Las
referencias legislativas explicitas a este tipo de desarrollo
posicionan al medio ambiente como un factor estratégico para la
generacion de actividades de alto valor afadido, promoviendo la
mejora tecnoldgica en sectores agrarios y forestales tradicionales.

En marzo de 2020, la Comisién Europea presenté el Plan de Accion
para la Economia Circular (EC) (European Commission, 2020), cuyo
objetivo principal es abordar el problema desde su origen
mediante la regulacién del disefio de productos sostenibles, la
reduccién de residuos y el empoderamiento ciudadano a través de
la informacién y los derechos. Aunque el sector agroalimentario no
constituye el destinatario especifico de dicho plan, se ve
directamente afectado por la necesidad de reducir residuos y
avanzar hacia un modelo circular.

La transicibn de un modelo lineal a uno circular implica grandes
desafios que exigen mas investigacion. Es clave identificar
mecanismos que mejoren la eficiencia de recursos y la
sostenibilidad, adoptando practicas propias de la Economia
Circular (EC). Para ello, es esencial entender como implementar la
EC en las organizaciones y qué indicadores usar para medir su
avance, una necesidad ya reconocida por la Comision Europea en
su Plan de Accién.

A pesar de que el concepto de EC y sus beneficios han sido
ampliamente abordados, la literatura indica que los indicadores
destinados a medir sus contribuciones en distintos niveles aun no
han alcanzado un consenso (Figge et al., 2018). La elaboracién de
indicadores de eficiencia en EC presenta una elevada complejidad
(Potting et al., 2017). Los estudios existentes sobre indicadores
son incipientes, especialmente a nivel micro, lo que ha llevado a
diversos autores a sefalar la necesidad de desarrollar indicadores
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especificos para este nivel. La ausencia de indicadores
estandarizados representa un obstaculo significativo para la
implementacién efectiva de estrategias de EC.

En el sector agrario de la UE, las cooperativas son la forma
empresarial predominante, facilitando el acceso de los productores
a las cadenas de suministro modernas. Su crecimiento se debe a
su capacidad para alcanzar cuotas de mercado y controlar la
calidad y cantidad de los productos, asumiendo ademas decisiones
estratégicas clave para avanzar hacia modelos mas sostenibles.

Estas entidades, sin embargo, enfrentan desafios como la presion
del mercado, los cambios en la demanda y las reformas de la PAC,
que exigen transformar los procesos productivos para reducir
insumos y residuos. También es clave considerar las actitudes de
los stakeholders y fomentar la adopcion de tecnologias sostenibles.

Este estudio propone un sistema de indicadores de sostenibilidad
para evaluar el desempeno de las cooperativas agroalimentarias.
Su andlisis se justifica por su doble enfoque: econémico vy
socioambiental, asi como su fuerte vinculo con el entorno rural.
Para ello, se realiza una revisién de indicadores existentes (a nivel
micro, meso y macro) y se seleccionan los méas adecuados, con el
objetivo de evaluar su sostenibilidad, compararlas entre si y
orientar politicas publicas hacia una agricultura mas sostenible.

2. METODOLOGIA

La revision bibliografica exhaustiva es un proceso sistematico y
riguroso de busqueda, seleccidn, analisis y sintesis de literatura
cientifica relevante. Se ha llevado a cabo tanto en bases de datos
académicas como en publicaciones especializadas. Se han
identificado los sistemas de indicadores de sostenibilidad
existentes, considerando su aplicacion en distintos niveles (micro,
meso y macro), con el fin de seleccionar aquellos mas adecuados
para su implementacion en cooperativas agroalimentarias. A partir
del andlisis de sus practicas operativas y de gestion, se elabora una
propuesta de indicadores que permita evaluar su grado de
sostenibilidad. Esta herramienta facilitara, por un lado, la
determinacién de la posicion estratégica de la cooperativa, asi
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como la comparacién entre entidades, ademas, constituira una base
para el disefio de politicas publicas orientadas a promover una
posicion sostenible en el sector agroalimentario.

3. SISTEMAS DE INDICADORES DE SOSTENIBILIDAD

De entre las alternativas encontradas en la revisiéon bibliogréfica,
inicialmente se han seleccionado tres propuestas de sistemas de
indicadores para evaluar su adecuacién para ser aplicados en
cooperativas agroalimentarias. Los sistemas son:

e Modelo DPSIR
¢ Indicadores obtenidos de la Comisién Europea

e Sustainability Assessment of Food and Agriculture systems
(SAFA)

3.1. Modelo DPSIR

El modelo DPSIR, desarrollado inicialmente por la Agencia Europea
de Medio Ambiente (AEMA), constituye un marco analitico
ampliamente utilizado en la evaluacion de ecosistemas por su
capacidad para representar las relaciones causales entre las
actividades humanas y los efectos medioambientales (Lhermie,
2021). En su concepcién original, este modelo se centraba
exclusivamente en la conservacién del entorno natural, adoptando
una perspectiva de sostenibilidad fuerte, que prioriza la integridad
ecolégica por encima de las consideraciones sociales o
econdémicas. Sin embargo, esta vision unidimensional fue pronto
considerada insuficiente, al no contemplar el impacto que los
cambios ambientales tienen sobre el bienestar humano. La
incorporacién de esta dimension social permitié reconocer que el
deterioro del medio ambiente afecta directamente a la calidad de
vida, al acceso a recursos esenciales y a la estabilidad social, lo que
a su vez motiva las respuestas sociales orientadas a mitigar dichos
efectos.

Actualmente, el modelo DPSIR ha evolucionado hacia una
concepcidn mas integradora de la sostenibilidad, conocida como
sostenibilidad débil, que incorpora el andlisis coste-beneficio y
valora tanto los impactos ecolégicos como los beneficios
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econdémicos y sociales. Este enfoque reconoce la interdependencia
entre las dimensiones ambiental, social y econémica, y subraya la
necesidad de comprender las complejas relaciones entre los
distintos agentes implicados. En este contexto, los indicadores
desarrollados por organismos gubernamentales para evaluar la
sostenibilidad a nivel macro (como los paises) pueden adaptarse al
andlisis de la circularidad en el ambito empresarial (nivel micro).
Muchos de estos indicadores —como el uso de insumos
renovables, materiales reciclados o la generacién de empleo—
responden a los criterios RACER (Relevantes, Aceptables, Creibles,
Faciles y Sélidos), establecidos por la Comisién Europea, lo que
garantiza su idoneidad para evaluar el desempefio en economia
circular.

3.2. Indicadores obtenidos de la Comision Europea

La Comision Europea ha disefiado un conjunto de indicadores con
el proposito de medir el avance de las politicas impulsadas en el
marco del Plan de Accién para la Economia Circular de 2015. Estos
indicadores se organizan en torno a cuatro ambitos fundamentales
que reflejan las distintas etapas del ciclo circular: produccion y
consumo, gestion de residuos, utilizacion de materias primas
secundarias, y competitividad e innovacion. En total, se han
definido 15 subindicadores que permiten cuantificar el progreso
en cada una de estas areas desde wuna perspectiva
macroecondémica.

Si bien estos indicadores fueron concebidos para evaluar el
desempeiio a nivel nacional, su aplicaciéon directa en el ambito
empresarial presenta limitaciones. En este sentido, el estudio de
Rincén-Moreno et al. (2021) analiz6 su pertinencia en el contexto
micro, especificamente en el sector industrial, a través de
entrevistas con expertos. Los resultados evidenciaron que muchos
de estos indicadores, en su formulacion original, no resultan
adecuados para las empresas, requiriendo ajustes significativos
para su adaptacion. Algunos incluso fueron considerados
inapropiados para su uso en este nivel de analisis.

3.3. Sustainability Assessment of Food and Agriculture Systems (SAFA)
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La FAO desarrollé el marco SAFA (Sustainability Assessment of
Food and Agriculture systems) para unificar criterios en la
evaluacion de la sostenibilidad agroalimentaria. Permite analizar el
desempeno de entidades a lo largo de la cadena de valor —desde
la producciéon hasta la comercializacibon— en sectores como
agricultura, pesca, acuicultura y silvicultura. La “entidad” puede ser
desde una pequena explotacion hasta una gran empresa.la
herramienta, de acceso libre y formato digital, se estructura en
cuatro fases: mapeo, contextualizacién, seleccion de indicadores y
elaboracién del informe. Evalua la sostenibilidad en cuatro
dimensiones (ambiental, econémica, social y gobernanza), con 116
indicadores agrupados en 21 temas y 58 subtemas (FAO, 2013).

La evaluacion usa datos mixtos y una escala de colores (de rojo a
verde) para mostrar el desempefio en 21 temas. Los resultados se
visualizan en un “poligono de sostenibilidad” que destaca
fortalezas y mejoras.

4. RESULTADOS

4.1 Valoracion y eleccion de sistema de indicadores

El modelo DPSIR ha sido descartado para su aplicacion en
cooperativas agroalimentarias debido a su enfoque excesivamente
general y la ausencia de indicadores especificos que permitan
medir y comparar la sostenibilidad y la economia circular. Su uso
requeriria el desarrollo de un sistema de indicadores adaptado
exclusivamente a este tipo de entidades, lo cual excede los
objetivos del presente estudio.

En referencia al sistema de indicadores propuesto por la UE, los
indicadores cumplen el propoésito de ser aplicables a las empresas
de caracter industrial, sin embargo, analizando la aplicacion de los
indicadores a las cooperativas, se observé que algunos de ellos no
formaban parte de la naturaleza de las cooperativas. Ademas, la
mayoria de los indicadores eran muy generalistas y la dimension
social quedaba poco retratada en los mismos. Por estas razones,
esta propuesta fue descartada para el estudio.

Por otra parte, SAFA es una herramienta publica disefiada
especificamente para el sector agroalimentario, que permite
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evaluar de forma integral las cuatro dimensiones de la
sostenibilidad mediante una plataforma accesible y visual. Su
utilidad destaca especialmente en la comparacion interna de una
misma entidad a lo largo del tiempo, facilitando el seguimiento del
desempeiio sostenible.

La metodologia cumple con los criterios para un indicador
adecuado: es multidimensional y adaptable a las cooperativas
hortofruticolas. Por eso se toma como referencia en este estudio,
aplicAndola con las adaptaciones necesarias. El rol del evaluador
es clave para seleccionar indicadores, recopilar datos y calificarlos
con objetividad.

4.2 Adaptacion de SAFA a cooperativas agroalimentarias

Para interpretar correctamente los resultados del cuestionario, es
clave entender como se concibe la sostenibilidad en cada una de
sus dimensiones.

El buen gobierno implica una cultura organizativa basada en la
transparencia, la integridad, la rendicibn de cuentas y la
participacion de los grupos de interés. El auge del gobierno abierto
ha reforzado la demanda de una gestién ética, también en el
ambito empresarial. La dimensién social se centra en satisfacer
necesidades basicas y respetar una vida digna sin afectar a otros.
La econdébmica requiere Vviabilidad financiera, compensar
externalidades y ser resiliente ante crisis. La ambiental busca
preservar sistemas naturales, minimizando impactos negativos y
promoviendo efectos positivos.

Al analizar los indicadores SAFA, se identificaron dificultades para
aplicarlos en cooperativas hortofruticolas, por informacién
sensible, pruebas técnicas y baja relevancia en Espana, ademas de
la complejidad de sus 116 indicadores.

Por ello, se elaboré un cuestionario propio, basado en SAFA, pero
adaptado al nivel micro. Se revisaron y seleccionaron 30 preguntas
relevantes, organizadas en torno a las cuatro dimensiones. Para
respaldar el analisis econémico, se incorporaron datos financieros
de la base SABI, incluyendo la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el
Balance de Situacion.
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TABLA 1. Distribucién de preguntas por dimensiones

Dimensién ndmero indicadores %
Buen gobierno 7 23,3%
Social 9 30,0%
Econémica 9 30,0%
Medioambiental 5 16,7%
TOTAL 30 100,0%

Se puede consultar el listado completo de preguntas en el Anexo |
del trabajo.

5. CONCLUSIONES

El avance de la bioeconomia estd impulsando la transicién hacia
modelos de economia circular; sin embargo, la falta de definiciones
claras y consensuadas a nivel global dificulta su implementacién
efectiva. Esta ausencia de un marco comun genera incertidumbre
en las empresas, que carecen de referentes sélidos para evaluar el
grado de circularidad de sus modelos de negocio. Aunque se han
desarrollado diversos indices para medir la circularidad a nivel
macro (paises), existe una notable escasez de indicadores
adaptados al nivel micro, es decir, aplicables a organizaciones o
empresas concretas.

La mayoria de los indicadores disponibles para el ambito
empresarial son adaptaciones de métricas disefiadas para
contextos nacionales, lo que limita su utilidad practica. Ademas,
persiste una carencia de modelos que integren adecuadamente la
multidimensionalidad de la sostenibilidad —econémica, social y
ambiental—, lo cual es esencial para que las empresas comprendan
los beneficios de adoptar practicas circulares. En respuesta a esta
necesidad, se ha propuesto una metodologia basada en el sistema
SAFA, adaptada para evaluar la sostenibilidad de cooperativas
agroalimentarias en funcién de sus practicas actuales.
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La economia circular esta en proceso de consolidacion. Crear
indicadores especificos a nivel micro y estandarizar conceptos son
pasos clave para facilitar la transicién empresarial. Sin herramientas
adecuadas, las organizaciones no podran medir ni mejorar su
impacto. Por ello, es vital que instituciones publicas y privadas
impulsen marcos comunes para evaluar y orientar el avance hacia
una economia mas sostenible y resiliente.

REFERENCIAS

Bijman, J.; lliopoulos, C.; Poppe, K.J.; Gijselnckx, C.; Hagerdorn, K.; Hanisch,
M.; Hendrikse, G.W.J,; Kihl, R.; Ollila, P.; Pyykkénem, P. and van der
Sangen, G. 2012. “Support for farmers’ Cooperatives. Final Report”.
European Commission, Agriculture and Rural Development, November.
Disponible en: http://ec.europa.eu/agriculture/external-
studies/support-farmers-coop_en.htm

Borrello, M.; Caracciolo, F.; Lombardi, A.; Pascucci, S.; Cembalo, L. 2017.
“Consumers’ Perspective on Circular Economy Strategy for Reducing
FoodWaste". Sustainability 9, 141.

Bugge, M. M,, Hansen, T., & Klitkou, A. 2016. "What is the bioeconomy? A
review of the literature". Sustainability, 8(7).

D’Amato, D.; Veijonaho, S; Toppinen, A. 2020. "Towards sustainability?
Forest-based circular bioeconomy business models in Finnish SMEs".
Forest Policy and Economics, 110, 101848.

Ellen MacArthur Foundation 2019. Circularity indicators: An Approach to
Measuring Circularity - Methodology.

Esposito, B., Sessa, M. R,, Sica, D., & Malandrino, O. 2020. "Towards circular
economy in the agri-food sector. A systematic literature review".
Sustainability, 12(18).

European Commission. 2020. Directorate-General for Communication,
Circular economy action plan: for a cleaner and more competitive
Europe, Publications Office,
https://data.europa.eu/doi/10.2779/717149

FAO. 2013. SAFA - INDICATORS. Rome.

FAO. 2021. FAO - SAFA. Obtenido de: Organizacion de las Naciones Unidas
para la Alimentacion y la Agricultura:
https://www.fao.org/nr/sustainability/evaluaciones-de-la-
sostenibilidad-safa/es/

— 307 —



Figge, F., Thorpe, A. S, Givry, P., Canning, L., & Franklin-Johnson, E. 2018.
"Longevity and Circularity as Indicators of Eco-Efficient Resource Use in
the Circular Economy". Ecological Economics, 150 (November 2017),
297-306.

FORETICA. 2019. La medicién de la economia circular. Marcos, indicadores
e impacto en la gestion empresarial. FORETICA.

Garcia, M. 2020. "La Cuenta del Triple Resultado o Triple Bottom Line".
Revista de Contabilidad y Direccién. Vol. 20, 65-77.

INE. 2022. INE - Indicadores de la Agenda 2030 para el Desarrollo
Sostenible. Obtenido de https://www.ine.es/dyngs/ODS/es/index.htm

Lapple, D.; Thorne, F. 2019. "The role of innovation in farm economic
sustainability: generalised propensity score evidence from lIrish dairy
farms". Journal of Agricultural Economics 70 (1), 178-197.

Lhermie, G. 2021. "Shaping agricultural policies in the anthropocene era:
what can we learn from the dpsir framework?". SPP Briefing Paper.
Volume 14:25, N° de articulo 4046127.

Lieder, M., & Rashid, A. 2016. "Towards circular economy implementation: A
comprehensive review in context of manufacturing industry". Journal of
Cleaner Production, 115, 36-51.

Organizacion de Naciones Unidas, ONU. 2015. Resolucién aprobada por la
Asamblea General el 25 de septiembre de 2015. Disponible en:
https://www.un.org/ga/search/view_doc.asp?symbol=A/RES/70/1&La
ng=S

Potting, J.; Hekkert, M.; Worrell, E.; Hanemaaijer, A. 2017. "Circular Economy:
Measuring innovation in the product chain". PBL Netherlands
Environmental Assessment Agency.

Rincon-Moreno, J., Ormazabal, M., Alvarez, M., & Jaca, C. 2021. "Advancing
circular economy performance indicators and their application in
Spanish companies". Journal of Cleaner Production. Volume 279, 1-9.

Saidani, M.; Yannou, B.; Leroy, Y.; Cluzel, F. 2017. "How to assess product
performance in the Circular Economy? Proposed requirements for the
design of a circularity measurement framework". Recycling, 2(1), 6.

Schaltegger, S. 2018. "Linking environmental management accounting: a
reflection on (missing) links to sustainability and planetary boundaries".
Social and Environmental Accountability Journal, 38(1) 19-29.

Van der Waal, JW.H; Thijssens, T., Maas, K. 2021. "The innovation
contribution of multinational enterprises to the Sustainable
Development Goals". Journal of Cleaner Production, 285.

— 308 —



ANEXO |

N

©

11.

12.

13.

14.

15.

¢;Cudl es el porcentaje medio de socios que acude habitualmente a
cada asamblea?

¢Podria indicar el nivel de formacién medio de los socios?

Indique los canales de comunicacién que la cooperativa utiliza con
Sus socios

;Cudl de las dos afirmaciones refleja mejor el porqué de la
pertenencia de los socios a la cooperativa?

“los socios comparten = ---------------- los socios priman las
los valores y principios liquidaciones recibidas
del movimiento cooperativo y la comercializacion de

su produccion
Indique su grado de acuerdo con la siguiente afirmacién: “a la hora
de elegir a los miembros del consejo rector, se prioriza la formacién
frente a otros aspectos como el tamafio de la explotacién del socio,
la posicién social o el grado de implicacién en la cooperativa”
De manera general, en la elecciéon del presidente de la cooperativa,
Jsuele haber una Unica candidatura o hay alternativas de eleccién?
Indique su grado de acuerdo con la siguiente afirmacion: “existen
determinadas decisiones que adopta el consejo rector sin contar con
la opinion del socio”.
SQué porcentaje de trabajadores de la cooperativa son mujeres?
¢ Qué porcentaje de miembros de consejo rector son mujeres?

. ¢Qué porcentaje de los trabajadores proceden de la localidad de la

cooperativa?

¢Realiza la cooperativa cursos/programas de formacién para sus
trabajadores, bien de forma propia o a través de organizaciones
representativas (Cooperativas Agro-alimentarias, Anecoop)?

En caso de haber respondido afirmativamente, ;cuéles son las
teméaticas de los cursos?

Mejora vegetal/técnicas de cultivo; servicios de extensién agrarias;
gestion de empresas; recursos humanos; seguridad y salud en el
trabajo; mejora continua; otros

¢;Con qué frecuencia?

Cada dos o tres meses; cada seis meses; cada afio

Indique a qué se destina o utiliza habitualmente el Fondo de
Educacién y Promocién (FEP) de la cooperativa

JProporciona la cooperativa a sus socios, en caso necesario,
equipamiento técnico (maquinaria agricola, medios de transporte,
etc)

;Se utilizan en la cooperativa variedades locales de cultivo en
campo?

La cooperativa trabaja con proveedores no socios de procedencia
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16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

;Con qué porcentaje de proveedores no socios lleva trabajando la

cooperativa al menos 5 afos?

Marque cuédl/es de los siguientes beneficios sociales ofrece la

cooperativa a sus trabajadores

Seguro médico privado; cheque guarderia; cheque restaurante;

planes de pensiones; formacion; otros

S Qué informacion, entre las sefaladas, se facilita de forma habitual

a los socios en relacion con precio de liquidaciéon?

Escandallo de costes de confeccion; destino de la produccion;

precios de venta; contratos de venta

Sefiale cuéales de los siguientes hechos se han producido en la

cooperativa en los Ultimos cinco afios

- Inversiones en maquinaria en campo

- Inversiones en maquinaria/instalaciones de procesado

- Inversiones en investigacion y desarrollo

- Incremento de las liquidaciones a los socios

- Incidente de contaminacion alimenticia o riesgo alimentario

En relacion con la gestién ;dispone la cooperativa y utiliza

habitualmente?

- Un plan de negocio que se revisa y actualiza periédicamente
para adaptar la planificacién a los objetivos estratégicos de la
cooperativa

- Un sistema de indicadores de gestién (o cuadro de mando)

- Un escandallo de costes propio (elaborado por la cooperativa) o
modelo de calculo que permita disponer de una informacion
actualizada del coste de produccién

- Un escandallo de costes normalizado y comun al de otras
cooperativas (por ejemplo, Anecoop)

JQué porcentaje de la produccion final de la cooperativa es

certificada?

;Qué porcentaje de la produccion final de la cooperativa se destina

a industria?

(Qué porcentaje de la produccion final de la cooperativa se

comercializa a través de entidades de segundo grado?

Sefale los productos financieros que habitualmente utiliza la

cooperativa

Crédito comercial; lineas de crédito bancario/pdliza de

crédito/descuento de efectos comerciales/factoring; seguro de

crédito; préstamos bancarios

La cooperativa utiliza financiacién procedente de

Financiaciéon propia; subvenciones y ayudas; financiacion ajena:

acreedores comerciales; financiacion ajena: préstamos bancarios

Por favor, indique con cuél/es de los siguientes planes o sistemas

cuenta la cooperativa
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27.

28.

29.

30.

Plan para la reduccion de gases de efecto invernadero

Plan para reducir emisiones de gases contaminantes

Plan para reducir el consumo de agua

Plan para la conservacién de suelos

Plan para la conservacion del habitat

Plan para la conservacion de especies

Plan para la transicién a energias renovables

Plan para la reduccién de residuos

Sistema de aseguramiento de la calidad normalizado (ISO 9000)
Sistema de prevencién y control de riesgos alimenticios vy
contaminacion alimenticia

Protocolo de actuacion en caso de contaminacién alimenticia o
riesgo

Sistema de trazabilidad

Sistema de aseguramiento medioambiental (ISO 14000)

En los ultimos afos scémo ha evolucionado el consumo energético,
en kwh (no euros) de la cooperativa?

JExisten especies amenazadas en el entorno en el que desarrolla su
actividad la cooperativa?

Indique cual de las siguientes practicas se llevan a cabo en la
cooperativa de forma habitual:

Manejo de fertilidad de suelos con materiales ecolégicos

Uso de rotaciones de cultivo

Uso de combinaciones de cultivos o de sistemas agro-ganaderos
que enriquezcan la biodiversidad

Uso de medidas de conservacién de suelo y agua (irrigacion,
recogida de aguas pluviales)

Labranza reducida e incorporacién de residuos

Revisiéon de motores frecuente y uso de maquinaria de la menor
potencia necesaria

Revision de la eficiencia en equipamiento

Instalacién de pantallas térmicas en invernaderos y estructuras
similares

Uso de fuentes de energia de origen no-fésil

Restauracion de suelos degradados

Uso de equipamiento de alta eficiencia energética

Reducciéon de residuos a lo largo de los procesos de procesado
y almacenamiento

Uso de medios de transporte con bajas emisiones de gases de
efecto invernadero

(entre otros)
;Qué porcentaje de la energia utilizada en la cooperativa procede
de fuentes renovables?
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ANALISIS DE PRACTICAS AMBIENTALES EN EL SECTOR DE
LA MODA EN ESPANA. AVANCES Y VISION CRITICA

ANA PERIS CORRAL
CRISTOBAL MIRALLES
Universitat Politécnica de Valencia

1. INTRODUCCION

La producciéon y el consumo de productos textiles continta
incrementandose en los Ultimos afios y con ello el impacto asociado
en el clima, agua y consumo de energia. En los préoximos afios se
espera un incremento del consumo de ropa y calzado de hasta una
63% del 2023 al 2030 (Comisioén Europea, 2022), tanto por el
incremento en la demanda como por la disminucién del nimero de
puestas de una prenda, lo que conlleva un incremento de residuos
textiles.

Desde la Unién Europea se estan lanzando nuevas estrategias para
hacer frente a este problema, que pasa por prevenir la generacion
de residuos textiles e integrar la circularidad en el ciclo de
produccién de los productos textiles, teniendo en cuenta que
existen ciertos vacios de regulacién y tecnologia que dificultan la
transicion a una economia circular. La Estrategia para la
Sostenibilidad y la circularidad de los productos textiles (Comisién
Europea, 2023) persigue la transformacion del sector textil,
poniendo el foco en la sostenibilidad y la circularidad y prevé que
todos los productos textiles comercializados sean duraderos,
reparables y reciclables, libres de sustancias peligrosas y
producidos de forma respetuosa con los derechos sociales y el
medioambiente para el horizonte 2030. Mediante Ia
implementacién de esta estrategia se aspira a que el término
“moda rapida” quede obsoleto, ofreciendo a los consumidores
productos textiles de alta calidad y asequibles, con un ciclo de vida
mas elevado (Huygens et al., 2023).
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Asi, aunque en los Ultimos afos las compaiiias lideres del sector
de la moda ya venian integrando distintas iniciativas de
Responsabilidad Social que persiguen mejorar los procesos de
produccién y el ciclo integral del producto, la Unién Europea esta
desarrollando el marco legal pertinente para que a las empresas se
les aplique el principio de Responsabilidad Ampliada del Productor.
La adopcion de este principio conlleva un enfoque
multidimensional y este articulo se enfoca principalmente en las
areas relacionadas con la gestién de residuos y la circularidad
(Puglia et al., 2024).

2. OBJETIVOS Y METODOLOGIA

Este estudio tiene como objetivo identificar las compafias lideres
en el sector de la moda en Espafia y establecer una comparativa
de sus buenas practicas ambientales en relacion con la gestion de
los residuos y la circularidad.

La metodologia seguida para acometer dicho objetivo tiene estas
tres fases que se resumen a continuacion:

2.1. Diagnéstico de la gestion posconsumo e identificacion de las
empresas objeto de estudio.

A partir de un diagnéstico de la gestion de los residuos textiles
posconsumo de origen municipal, y revisando también el marco
legal a nivel nacional y europeo, se identificaron las compafiias
espanolas a estudiar en lo referente a circularidad y gestion de
residuos.

Para su seleccion se estudiéo el ranking de MERCO (Monitor
Empresarial de Responsabilidad Corporativa) obteniendo el
ranking de empresas clasificadas por criterio de empresa (empresas
con mejor reputacién corporativa) y por responsabilidad ESG
(empresas mas responsables).
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TABLA 1. Ranking de empresas 2023 para el sector de distribucién de
moda

Ranking MERCO 2023- Sector Distribucion Moda

ME (MERCO Empresa) MR (MERCO - ESG)
Posicién Posicion
INDITEX INDITEX
MANGO y ECOALF
ECOALF 2 MANGO
PATAGONIA PATAGONIA
BIMBA'Y LOLA BIMBA Y LOLA
NIk ADIDAS

ADIDAS T
ADOLFO DOMINGUEZ

TENDAM - GRUPO CORTEFIEL ) _
CAMPER

LVMH
H&M

CAMPER
NIKE

ADOLFO DOMINGUEZ
NATURA

DESIGUAL

Fuente: MERCO, 2023

Como se observa en la tabla 1, en las dos busquedas realizadas
los resultados obtenidos muestran que las cinco primeras empresas
del listado son Inditex, Mango, Ecoalf, Patagonia y Bimba y Lola.
Tras consultar en las respectivas paginas web corporativas se
confirmé que todas excepto Patagonia (que emplea un esquema
de reporte propio) disponen de memoria de sostenibilidad basada
en GRI- Global Reporting Initiative para el ultimo ejercicio cerrado.
Por ello, primando la objetividad, se descart6é Patagonia centrando
el analisis comparativo en las otras cuatro empresas identificadas.

2.2. Andlisis detallado de los indicadores ambientales de RSC
directamente relacionados con la gestiéon de residuos y la circularidad a
partir de la informacién recogida en las memorias de sostenibilidad del
afio 2022.

Concretamente se estudiaron los Andlisis de Materialidad y ciertos
indicadores ambientales (GRI 301: MATERIALES y GRI 306:

— 314 —



RESIDUOS entre otros) aunque se excluyen de este articulo los
resultados obtenidos en esta fase por la limitacion de espacio.

2.3. Comparativa de iniciativas y buenas practicas identificadas en
relacién con la circularidad y gestién de residuos. Con el fin de
poder establecer un resumen comparativo de las buenas practicas
reportadas, se siguié el criterio establecido el Ill Catadlogo de
Buenas Practicas en Economia Circular (MITECO, 2022) descrito en
la tabla adjunta:

TABLA 2. Criterio de clasificacién de buenas prdcticas

Categoria Criterios Minimos de Circulacién

Reduccién y uso mas eficiente de recursos consumidos.

A. Disefio Y | Prevencion de residuos, tanto del propio producto

produccion | como de los generados en su actividad. Reduccién de
los impactos.

Reduccion y uso mas eficiente de los productos, bienes
y recursos consumidos. Prevencion de los residuos
generados en el uso y consumo. Reducciéon de los
impactos asociados al consumo, uso o negocio.

B. Consumo,
uso y
negocio

Favorecer la aplicacion efectiva del principio de
jerarquia de los residuos, tanto del producto como de
cada una de las partes que lo componen. Aumento de
C. Gestion de | la recuperacion del valor circular, incluyendo
residuos recuperacion de materias primas secundarias de alta
calidad, mejora o fomento de la reutilizacion y
depuracién de aguas residuales. Reduccién de los
impactos asociados a una mala gestion de residuos.

Fuente: Ministerio para la Transiciéon Ecolégica y el Reto Demogréfico,
2022.

Ademas de las categorias descritas en la tabla anterior, también se
afade otra categoria “D” de buenas practicas consistente en otras
alianzas o acuerdos propios del sector textil.

3. RESULTADOS

En las tablas a continuacién se recogen las iniciativas planteadas
por cada empresa para cada categoria; contribuyendo algunas de
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ellas a varias categorias simultaneamente, asi como cuantificando
el total de buenas practicas al final de cada tabla.

TABLA 3. Resumen de buenas prdcticas - Ecoalf

Ecoalf A |B |C |D

Seleccion de materiales para sus productos con
100% de materiales verificando condiciones sociales
y medioambientales.

Seleccion de materias primas y procesos basada en
principios de sostenibilidad e innovacién. Certificados
GRS (Global Recycled Standard) y OCS (Organic
Content Standard)).

Ecodisehio de prendas de bajo impacto
medioambiental utilizando materiales reciclados y/o
de bajo impacto, creando productos con alta calidad,
durabilidad y facilmente reciclables. Produccion de | 1
prendas monomateriales, minimizando ornamentos
estéticos, sencillas y versatiles, atemporales vy
perdurables en el tiempo.

“Etiquetado consciente”, incluyendo cédigos QR que
aportan informacién sobre la materia prima y su
origen, datos de impacto (segun la herramienta 1
BCome), indice de performance (medio ambiente,
personas y transparencia), cuidados del producto,
informacion sobre la eliminacion, etc.

Estrategia de comunicacién, que incluye diversas
campanfas: dia mundial de la Tierra, 20 tazas de café 1
= una chaqueta, campaiia recycling- black Friday, Dia
mundial de los océanos:

Fundaciéon Ecoalf : el 10% de las ventas de los 1
productos “Because there is not planet B” destinadas

Labor divulgativa, dirigida a diferentes agentes

(universidades, asociaciones y ONGs, medios de 1
comunicacion, colegios);

INESCOP, Textile Exchange Member 2
INICIATIVAS TOTALES POR AREA 2 |4 2

Fuente: Elaboracion propia (Memoria Sostenibilidad Ecoalf 2022).
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TABLA 4. Resumen de buenas prdcticas - Bimba y Lola

Bimba y Lola A/ B|C|D

Materiales:

Busqueda de materiales mas sostenible y desarrollo de | 4
procesos internos para su implementacioén (aunque en la
memoria no se documentan casos concretos aplicados).

Gestidon de envases:

Elaboracion de una auditoria de packaging y mejora de
caja del proveedor para su reutilizacion. Revision de los
manuales de packaging de proveedores y de la 1
trazabilidad de los elementos de plastico reciclados.
Revisiéon del envasado de los articulos en todo el ciclo de
vida y reutilizacion de elementos de envasado en
diferentes etapas de la cadena de suministro.

Gestién del stock:

Implantacién de un procedimiento para la gestién interna
del excedente textil generado.

Creacion de un programa de concienciacion para
empleados en oficias y almacenes dirigidos a la reduccién
del agua, gestiéon de residuos, reduccion del consumo 1
energético

Eliminacién del plastico en la sede central.

INICIATIVAS TOTALES POR AREA 1 3

Fuente: Elaboracion propia (Memoria Sostenibilidad Bimba y Lola 2022).
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TABLA 5. Resumen de buenas prdcticas — Inditex

INDITEX A|{B|C|D

Plataforma Sustainability Innovation Hub: busqueda de mejores
materiales y procesos, uso de nuevas fibras recicladas.

Proyecto Jeans Redesign con disefio enfocado en el reciclaje y la | 3
durabilidad.

Proyecto de reciclaje mecanico- Caritas y recicladores.

Start-up Renewcell, una coleccion capsula a partir de materiales
reciclados.

Joint Life. Incremento el n° de articulos sostenibles- etiqueta de

I 1] 1
sostenibilidad.
Plataforma Zara Pre-Owned servicios de reparaciéon, venta entre 111
particulares y donacion.
Recogida en tiendas de prendas, calzado y accesorios usados 1

SCRAP (Sistema Colectivo de Responsabilidad Ampliada Productor):
constitucion de la Asociacion para la Gestion del Residuo Textil, para 1
gestionar los residuos textiles y de calzado en Espafa

Gestion del Stock: el stock de 2021 (< 0,5%) se doné a
organizaciones sociales locales y nacionales y tiendas for&from de 1
entidades sin animo de lucro.

Zero Waste: Programa de reduccion de residuos de las instalaciones.

Iniciativas de reduccion, optimizacion y mejora de envases: proyecto
“Reusable shopping bag, eliminacién de plasticos de un solo uso, cajas
para transporte y distribucion con mas cartén reciclado (Green to Pack,
75% cartén reciclado posconsumo).

Investigaciones de nuevos métodos de reciclaje- plataforma
colaborativa Sustainability Innovation Hub (start-up CIRC)

Ellen MacArthur Foundation, Circular Fashion Partnership, The Global
Fashion Agenda o Fashion for Good. Proyecto Accelerating Circularity:
disefio enfocado a la reciclabilidad, estudio de la infraestructura
necesaria para procesar el residuo generado.

ReHubs: iniciativa de Euratex para crear centros de reciclaje en Europa
con el objetivo de recolectar, procesar y recuperar deshechos textiles.

The Fashion Pact- Proyecto (Re) SET, Textile Exchange, Asociacion
Retail Textil Espafia (ARTE)

INICIATIVAS TOTALES POR AREA 5(2]|9]| 10

Fuente: Elaboracién propia (Memoria Sostenibilidad Inditex 2022).
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TABLA 6. Resumen de buenas prdcticas — Mango.

MANGO

A

B

Estrategia de disefio circular, estructurada en tres
lineas de disefio circular: Give it back to the loop,
Extended life, No Waste.

Plan Estratégico Commited to Product (Sustainable
Vision 2030), compromiso 2030 se utilice el 100% de
fibras mas sostenibles

En materia de sostenibilidad, se utilizan rakings o
stdndards como el Corporate Fiber & Materials
Benchmark (CFMB) Programa del Textile Exchange.

EIM Score de la empresa espafiola Jeanologia (calcular
el impacto de su producto denim, para reducir el agua).

Sustitucion de la etiqueta Committed por un cédigo QR,
para proporcionar informacién relativa al ciclo de vida
de las prendas.

Committed Box : contenedores de recogida de ropa en
tiendas de 18 paises, procesados y recuperados por
distintas fundaciones

Gestion responsable del sobrante de stock: dar una
salida responsable al stock no vendido (partner Formacio
i Treball)

SCRAP: se plantea la posibilidad de crear un SCRAP
propio.

Fashion Pact / UN Fashion Charter: aprovisionamiento
de materiales y fibras alternativas de menor impacto
ambiental. Aitex, Jeanologia™, Better Cotton, Red de la
Fundacién Ellen MacArthur, Caritas y Koopera, The
Fashion Pact, Sustainable Apparel Coalition (SAC).

INICIATIVAS TOTALES POR AREA

4

2

5

10

Fuente: Elaboracion propia (Memoria Sostenibilidad Mango 2022)
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4. DISCUSION

La siguiente tabla resume el niumero de iniciativas planteadas por
las cuatro empresas dentro de cada categoria:

TABLA 7. Resumen comparativo de buenas prdcticas

Buenas practicas e iniciativas planteadas y totales
oy Disefio y Consumo Gestion | Alianzas
Compaiia . uso y . Total
produccion . residuos | sector
negocio
Inditex 5 2 9 10 26
Mango 4 2 5 10 21
Ecoalf 2 4 - 2 8
Bimba Y4 _ 3 _ 4
Lola

Fuente: Elaboracion propia

Se observa como las empresas con mayores recursos, como Inditex
y Mango, son las que presentan mayor nimero de buenas practicas
ambientales por su mayor capacidad de inversion. En este sentido,
se intenté normalizar el nimero de préacticas en funciéon de un
indicador proporcional a la magnitud de la empresa (p.ej. nUmero
de prendas producidas) para una comparativa mas justa, pero no
habia datos consistentes comunes en todos los informes.

En todo caso, y aun siendo cautos por este agravio comparativo,
se exponen a continuacién los aspectos mas llamativos del estudio
en relacion con las cuatro categorias establecidas.

4.1. Disefio y Produccion

¢ Inditex, Mango y Ecoalf presentan numerosas iniciativas
relacionadas con el disefio y la produccion, especialmente
enfocadas en la seleccion de materiales mas sostenibles,
renovables, de menor impacto. Estas tres empresas
apuestan también por el ecodiserio y la investigacion con el
fin de obtener materiales reciclados de mayor calidad.
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Inditex y Mango desarrollan proyectos que incorporan
materiales reciclados y optimizan el disefio de fabricacién
de los vaqueros entre otros productos.

Ecoalf produce articulos fabricados al 100% con materiales
reciclados y disefiados bajo criterios de reciclabilidad y
durabilidad.

4.2. Consumo, Uso y Modelos de Negocio

Mango y Ecoalf han implementado etiquetas
transparentes/conscientes que informan al consumidor
sobre el impacto ambiental de los productos, mientras que
Inditex utiliza el sistema de etiquetado Joint Life para
identificar productos sostenibles.

Destaca la iniciativa de Inditex en Reino Unido de la
plataforma Zara Pre-Owned, que ofrece servicios de
reparacién, venta entre particulares y donacién,
destacandose como una iniciativa Unica en el sector.

Ecoalf sobresale por integrar la sostenibilidad en su
estrategia de comunicacion, con desarrollando campanas
de divulgacion y programas participativos a través de su
Fundacion Ecoalf.

4.3, Gestion de Residuos

Mango e Inditex lideran iniciativas de recogida de ropa
usada en tiendas, gestionadas posteriormente por
organizaciones sociales. Ambas empresas son precursoras
en la creacién del Sistema Colectivo de Responsabilidad
Ampliada del Productor (SCRAP) y participan en proyectos
para fomentar el reciclaje, como Re-Hubs.

Inditex, Mango y Bimba y Lola implementan estrategias
para gestionar excedentes de stock. Sin embargo, Ecoalf no
presenta iniciativas concretas en este ambito, a pesar de
considerar la gestién de residuos como un tema material.
Todas las empresas incluyen acciones relacionadas con la
reduccidn, optimizacion, reutilizacion y mejora de los
envases utilizados.
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4.4, Alianzas del Sector

e En el ambito de las colaboraciones, Inditex y Mango
destacan por su extensa red de alianzas con agentes clave
del sector textil y otras organizaciones. Estas
colaboraciones se enfocan en generar sinergias para
fomentar la circularidad y el reciclaje. En contraste, Ecoalf
participa en un numero menor de iniciativas colaborativas.

5. CONCLUSIONES

En conclusion, las buenas practicas identificadas representan
avances significativos en sostenibilidad, aunque persisten areas de
mejora para poder avanzar hacia la circularidad. Para ello, el sector
textil debe transitar a un modelo circular real, donde se apueste
firmemente por el ecodiseio, la reparabilidad de los productos y la
gestion integral de residuos, considerando todo el ciclo de vida.

Las companias lideres analizadas, que son referente en el sector,
cuentan con buenas practicas que apuestan por la circularidad,
ecodisefio, sostenibilidad, gestion de residuos. En general se puede
extrapolar que:

a. Tanto Mango como Inditex poseen diversas politicas
relacionadas con la circularidad, el ecodisefo, y la
gestion de residuos y stocks y cuentan con numerosas
alianzas en el sector.

b. Ecoalf apuesta por el disefio sostenible como estrategia
de negocio y de comunicacion, pero carece de iniciativas
relacionadas con la gestiéon de residuos y cuenta con
pocas alianzas o iniciativas que vayan mas alla del
ecodisefio.

c. Bimba y Lola va un poco por detras en cuanto a la
definicion de iniciativas y cuenta con menor detalle en
su memoria sobre las acciones implementadas para
aplicar sus politicas.

En todo caso, es resefiable que ninguna de las compafias
analizadas plantea o aborda de forma integral el reto de la gestién
de los residuos textiles producidos, incluyendo solo, en el mejor de
los casos, la recogida voluntaria de ropa usada y la gestion del
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stock. Seria deseable que la gestion de residuos tuviera en cuenta
todo el proceso de fabricacion y todo el ciclo de vida del producto.

Una vez que se desarrolle convenientemente el régimen legal de
responsabilidad ampliada del productor, los productores textiles, a
través de la inclusiéon de los costes de gestion de los residuos en
los costes del producto, se veran obligados a financiar una red de
recogida, preparacion para la reutilizacion, reutilizacion y reciclado
de los residuos textiles.

Para poder desarrollar este nuevo modelo de gestion, es fundamental
buscar las sinergias necesarias entre los distintos actores implicados
para poder establecer un ecosistema donde estos procesos sean
agiles y viables, a poder ser locales y de proximidad, y con cierta
garantia respecto a los flujos de entrada materia prima y salida del
material reciclado a precios competitivos; limitando asi los flujos de
residuos textiles hacia paises terceros. Algunos de las empresas
analizadas ya cuentan en gran medida con las alianzas necesarias y
estdn capacitadas para potenciar el desarrollo de la estructura
necesaria para el ciclo integral del residuo y la reintroduccion en la
cadena de valor. Como agentes econémicos se deberia contar con
agentes de economia social, que permitan la reutilizacién de los
productos en consonancia con la jerarquia de residuos, asi como otros
organismos competentes en materia de gestion de residuos.

También es necesaria una transicién del publico general hacia una
“moda lenta”, donde exista una concienciacién sobre el consumo
responsable. En este sentido, con el fin de que el usuario final pueda
tomar decisiones basadas en criterios de sostenibilidad, seria
necesaria mas transparencia por parte del sector textil. El consumidor
debe poder informarse a través de la etiqueta del producto sobre la
composicion  (en  términos de  circularidad,  aspectos
medioambientales, potencial de reciclabilidad, material reciclado,
huella ambiental, etc.), en linea con el pasaporte digital sefalado
desde la Unién Europea. Del mismo modo, como en el caso de Ecoalf,
las empresas deberian implantar planes de comunicacién y
divulgacion que posibiliten la diferenciacion de los productos textiles
mas sostenibles; siendo deseable ademas una normalizacion de la
informacion que permita una comparacién equitativa en caso de
tratarse de empresas de distinto tamafio o capacidad.
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1. INTRODUCCION

Las comunidades energéticas (CE) son reconocidas como una
alternativa con mucho potencial para fortalecer y acelerar una
transicion energética mas justa que redunde ademas en la
reduccién de la pobreza energética (Ahmed et al., 2024; Lode et
al., 2022). La transicion energética describe la sustitucion de los
combustibles fésiles convencionales no renovables para la
produccién de electricidad, calor y energia mecanica por la
explotacion de las Fuentes de Energia Renovable (FER) con el
mismo fin. Esta transicién podria dar lugar a sistemas energéticos
descentralizados y de base local con una combinacion de FER
disponibles localmente suficiente para satisfacer el 100% de las
necesidades energéticas de la sociedad (Katsaprakakis et al.,
2022). Las CE podrian definirse como entidades legalmente
constituidas basadas en la participacion voluntaria de sus
miembros con la posibilidad de producir, consumir, almacenar y
vender energia en busca de beneficios econdémicos, sociales y
ambientales (Bauwens et al., 2022). Y la pobreza energética, por
su parte, surge cuando los hogares no tienen acceso a energia de
calidad, o bien no pueden pagarla. También, cuando se ven
obligados a reducir su consumo de energia a niveles que afectan
la salud y bienestar de sus habitantes (Neska & Kowalska-Pyzalska,
2022).

2. JUSTIFICACION Y OBJETIVO

La dltima década ha sido crucial para las CE pues han logrado
institucionalizarse gracias a nuevos marcos normativos. En Europa,

— 326 —



por ejemplo, Plan REPowerEU (2022), Clean Energy Package -CEP
(2016), Renewable Energy Directive - RED Il (2018) y Internal
Electricity Market Directive - IEMD (2019), constituyen hitos que
han formalizado definiciones, procesos, mercados, etc. (FG. Reis et
al., 2021; Yiasoumas et al., 2023). Estas normas europeas vienen
siendo transcritas de manera diferenciada por los paises miembros,
destacandose, en Espafa, i) Real Decreto-ley 15/2018
(Transposiciéon de la Directiva RED ll), ii) Real Decreto 244/2019
(Definicion de comunidades energéticas con venta directa o sistema
de facturacion neta simplificada), iii) Real Decreto 477/2021
(Programas de incentivos para instalaciones de autoproduccién de
energia), iv) Real Decreto 377/2022 (Modificacién de la legislacién
anterior) (Barbaro & Napoli, 2023).

En América Latina, aunque no se cuenta con un marco normativo
comun, los paises mas avanzados son Brasil, Chile, Argentina y
Colombia (Poque Gonzalez, Viglio, et al., 2023; Ramirez-Tovar &
Scheinder, 2023; Rodriguez & Anuzis, 2021). En Colombia, se
destacan la Resolucion 84 (1996) y 174 (2021) de la Comisién de
Regulacion de Energia y Gas (CREG), que regulan la integraciéon de
la autogeneracion a pequena escala y la generacion distribuida, la
ley 1715 de 2014 que promueve el desarrollo y la utilizacion de
fuentes de energia no convencionales, sistemas de almacenamiento
de dichas fuentes y el uso eficiente de la energia, principalmente
renovable, en el sistema energético nacional (Ramirez-Tovar et al.,
2022; Tejada Medina & Baquero Vides, 2023). En Argentina, la
promulgacién de la Ley 27.424 en diciembre de 2017 constituye
el primer paso significativo a nivel nacional hacia nuevos modelos
energéticos descentralizados. La ley establece las condiciones
legales y contractuales para que los usuarios residenciales de la
red generen su propia energia para autoconsumo, denominada
«microgeneracién», e inyecten el excedente a la red (Garrido, 2018).

El objetivo del presente trabajo es caracterizar direccionadores de
sostenibilidad de comunidades energéticas en Iberoamérica
mediante un estudio de casos multiples en Espafa, Argentina y
Colombia.
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3. METODOLOGIA

Este estudio utilizé un enfoque de casos cruzados para caracterizar
direccionadores de sostenibilidad de comunidades energéticas en
Iberoamérica mediante un estudio de casos multiples. Yin (2009) y
Ryan (2012) utilizan el método de estudio de casos cruzados por
dos razones. En primer lugar, se dispone de poca informacién sobre
comunidades energéticas, sobre todo en América Latina. En
segundo lugar, los investigadores pretenden identificar desde una
perspectiva holistica variables comunes en las tres dimensiones
clasicas de la sostenibilidad (economia, medio ambiente vy
sociedad) (Lozano & von Haartman, 2018). A medida que estas
variables surgen de los casos, pueden utilizarse para realizar
comparaciones (Tabla 1).

Algunos estudios utilizan este método para analizar la
sostenibilidad en el sector energético. Sainati et al. (2023) abordan
esta cuestion mediante un anadlisis cruzado de casos de
infraestructuras energéticas comparables planificadas y ejecutadas
en contextos con diferentes marcos de gobernanza de programas.
Ademas, Gibellato et al. (2022) utilizaron el analisis cruzado de
casos de comunidades energéticas como estructura de gobernanza
participativa porque contribuye a una investigacion en profundidad
utilizando multiples fuentes de informacién y permite explorar las
similitudes y diferencias entre los casos para reforzar la validez. Por
ultimo, el analisis de casos multiples también se ha utilizado en
investigaciones sobre empresas energéticas para identificar formas
comunes de innovaciéon debido a procesos de saturacién teérica
(Greco et al., 2017).

En la tabla 2 se presentan los casos de estudio, los cuales fueron
elegidos por la disponibilidad de informacion secundaria y
representatividad del estado de desarrollo de la generacion
distribuida basada en la comunidad en los paises mencionados.
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TABLA 1. Categorias de andlisis

Categoria de | Descripcion Referencias

analisis

Sociedad Normas formales e informales para | (Ambole et al.,, 2021;
la gobernanza de la CE (legislacion, | Hamann et al.,, 2023;
mecanismos de apoyo y practicas | Narjabadifam et al,
culturales). Participacion en la toma | 2023)
de decisiones, aceptacion social y
voluntad de unirse a los proyectos
de CE

Economia Disefio del mercado de Ila | (Barabino et al.,, 2023;

electricidad, modelos de negocio,
fijacion de precios y distribucién de
beneficios

Gianaroli et al., 2024,
Neska
Pyzalska, 2022)

& Kowalska-

Medio Ambiente

Cambio climatico,
descarbonizacién y  energias
renovables

(DNV, 2023; Gianaroli
et al., 2024; Haji Bashi
et al.,, 2023)

Fuente: Elaboracion propia

TABLA 2. Casos de estudio

Casos de | Descripcion Referencias
estudio
Som Energia, | Creada en Catalufia en 2010, es la primera CE | (Castell6 et al.,
Espafa de Espafia. Promueve un nuevo modelo | 2024;
energético basado en la eficiencia energética, | Gonzalez Pons
el desarrollo de las energias renovables y la | & Vafié Vario,
defensa de los derechos de los consumidores | 2023; Som
y usuarios. Genera energia renovable y | Energia, 2024)
comercializa electricidad a partir de fuentes
renovables. No participa en la transmisién ni
en la red de distribuciéon nacional. Prioriza
proyectos locales de generacion |y
distribucioén, financiados exclusivamente por
los socios, lo que garantiza autonomia
financiera e independencia para promover sus
proyectos. Cuenta con mas de 60 mil socios.
La Estrecha, | En 2021, una universidad y varias empresas | (Cardenas
Colombia energéticas cooperaron con ciudadanos | Alvarez et al.,
locales para crear una comunidad solar en un | 2023b; DGRV
barrio de ingresos medios de Medellin | et al., 2024,
(Colombia). Bajo un esquema de generaciéon | Ramirez-Tovar
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distribuida, la comunidad pretende que los | & Scheinder,
beneficiarios produzcan energia y la vendan | 2023)

al operador de la red para obtener un
beneficio econémico. La comunidad esta
formada por 24 familias de estrato medio.

Armstrong, En 2013, la Cooperativa Eléctrica de | (Cooperativa
Argentina Armstrong se sumé a un proyecto con la | Eléctrica
Universidad Tecnolégica Nacional y el grupo | Armstrong,

de investigacion del Instituto Nacional de | 2024; Garrido,
Tecnologia Industrial para desarrollar una red | 2018;
inteligente con generacién distribuida en | Kazimierski,
Armstrong. La primera etapa del proyecto se | 2020)

centré en la puesta en marcha de dos tipos de
sistemas fotovoltaicos: una planta de
generacion de 200 kW en el Area Industrial
de Armstrong (propiedad de la cooperativa) y
50 sistemas de 1,5 kW en los techos de los
hogares de los usuarios de la cooperativa.

Fuente: Elaboracion propia

4. RESULTADOS

Los direccionadores de sostenibilidad de las comunidades
energéticas estudiadas se presentan en la Tabla 3. Se destaca la
participacion de las comunidades locales en los tres casos. Sin
embargo, en Colombia, la comunidad energética no esta basada en
la comunidad propiamente, sino que estd liderada por
universidades y empresas publicas y privadas. Tanto en Espana
como en Argentina el modelo de negocio es cooperativo, mientras
que en Colombia es liderado por terceros.

Hay tres esquemas diferentes de compensacion por la venta de
energia autogenerada a la red Som Energia, Espafa, ofrece un
sistema de compensacién mixto integrado por el pago de
excedentes a precios del mercado minorista (net metering) y por
una bateria virtual para descuentos en facturas futuras. La Estrecha,
en Colombia, le vende los excedentes al comercializador a precios
del mercado mayorista (net billing), que es mas bajo. La cooperativa
Armstrong, en Argentina, se beneficia de precios subsidiados por
la provincia de Santa Fé (Feed-in tariffs). Por ultimo, todas las
comunidades energéticas estudiadas generan energia de fuentes
renovables, aportando a reducciéon del consumo de energias fésiles
y reduciendo la produccién de gases a efecto invernadero. La

— 330 —



principal fuente renovable utilizada es solar fotovoltaica. Sin
embargo, Som Energia, en Espafa, cuenta ademas con energia
hidraulica y biogas.

TABLA 3. Direccionadores de sostenibilidad de comunidades energéticas

través de talleres
comunitarios

Comunidad Sociedad Economia Medio Ambiente
energética
Som Energia, | ® Participacion local | ¢ Modelo Energia  solar
Espafia o Democratizacion cooperativo de fotovoltaica
del acceso negocio (1 5.8 MW)
energético Compensacion Energia
e Propiedad simplificada de hidraulica (1
colectiva e excedentes a MW)
inclusion social precio del Biogas (500
e Fomento de otras | Comercializador kW)
comunidades (net metering
energéticas credits)
Bateria  virtual
para descuentos
en facturas
futuras
La  Estrecha, | eLiderazgo de Modelo de Energia  solar
Colombia terceros negocio fotovoltaica (20
(universidad y impulsado  por kW)
empresa) empresa de
elnvolucramiento de servicios
la comunidad local publicos
Compensacion a
precio del
mercado
mayorista  (net
billing credits)
Reduccién de la
cuenta de
servicios
publicos por
venta de
energia
Armostrong, e Participacion Modelo Energia solar
Argentina ciudadana en cooperativo de fotovoltaica
distintas  etapas negocio (275 kW)
del proyecto Sistema de
e Modelo de tarifa regulada o
gestion solidario a de inyeccion

(Feed-in tariff)

Fuente: Elaboracion propia
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5. CONCLUSIONES

La sostenibilidad de las comunidades energéticas estudiadas en
Iberoamérica es sensible a la participacion local, pero depende aln
mas de modelos de negocio equitativos liderados principalmente
por cooperativas en Espafa y Argentina. Estos modelos son
impulsados por comunidades organizadas en contextos normativos
propicios, con niveles de ingreso suficientes para invertir en
proyectos. Lo cual ha permitido la venta de excedentes de energia
autogenerada a precios convenientes y la reduccién de las facturas
del servicio para los usuarios. Ademas, ha permitido el crecimiento
de las comunidades energéticas, la descentralizacién de la
generacion de energia de fuentes renovables, la reduccién del
consumo de energia fésiles y, por tanto, la disminucién de gases a
efecto invernadero.

Sin embargo, observamos los siguientes retos. En Espafia, Som
Energia ha logrado la integracion ecolégica de las actividades
econbmicas a través de una accion colectiva colaborativa orientada
a la autogeneracion de energia (Castell6 et al.,, 2024). Esto es
posible gracias a que en el pais se permiten instalaciones de
autoconsumo colectivo de energia con sistema de facturacién neta
simplificada y venta directa. Ademas, hay exencién de las tarifas de
acceso a la red por exceso de energia e ingresos exentos de
impuestos. Los ayuntamientos desempenan un papel importante
como promotores de iniciativas entre los ciudadanos, mientras que
la complejidad de los procedimientos burocraticos es el problema
mas critico y puede obstaculizar considerablemente la difusion de
las CE (Barbaro & Napoli, 2023; Standal et al., 2023).

En Argentina, la generacion distribuida de energia eléctrica con
fuentes renovables estd impulsada por cooperativas gracias al
nuevo marco normativo (Kazimierski, 2020). Sin embargo, las
restricciones financieras, los problemas politicos y la dependencia
de los combustibles fosiles dificultan la diversificacion de la matriz
energética (Lampis et al.,, 2022). Ademas, por una parte, las
normativas provinciales no permiten la generacién distribuida por
particulares, a excepcion de las provincias de Santa Fe y Salta
donde se ha implementado un sistema de feed-in tariff (Kazimierski,
2020). Por otra parte, la ley de generacion distribuida de 2017 no
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contempla el reparto, cesién o venta de excedentes de produccién
dentro de una comunidad energética u otros operadores del
mercado (Rodriguez & Anuzis, 2021).

En Colombia, los esquemas compartidos estan en proceso de
incorporacién a los modelos de red eléctrica privatizada, con la ley
2294 de 2023 (el Plan de Desarrollo del actual gobierno) y sus
decretos reglamentarios a venir que tienen el reto de habilitar sus
esquemas especificos (Ramirez-Tovar & Scheinder, 2023). Sin
embargo, hay al menos cuatro barreras a considerar: 1) la CE solo
pueden existir como empresas de servicios publicos, 2) el precio
de venta es significativamente mas bajo que el de compra de
energia, 3) el tiempo para constituir un generador distribuido es
de mas de un ario, 4) el acceso a incentivos econédmicos como la
exencién de impuestos a la renta es limitado para comunidades de
bajos ingresos (Ramirez-Tovar et al., 2022). Ademas, terceros
asumen el papel de inversores cuando los usuarios primarios no
disponen de los medios necesarios, poniendo en riesgo el
compromiso social (Poque Gonzalez, Silvino, et al.,, 2023). Por
tanto, resulta oportuno 1) Promover que ciudadanos y empresas
puedan crear comunidades energéticas de forma autbnoma como
movimientos de base. 2) Establecer normas para el desarrollo de
comunidades promovidas por agentes externos que garanticen el
impacto social y la participacion de la comunidad (Cardenas
Alvarez et al., 2023a).
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1. INTRODUCTION

Many companies in developed countries are taking climate action
by setting short-term emissions reduction targets and long-term
commitments to achieve net zero by 2050, in line with the Paris
Agreement's goal of limiting global warming to 2°C (or 1.5°C
preferably). The United Nations states that emissions must be cut
by 45% by 2030. As this deadline approaches, stakeholders,
including investors and regulators, increasingly demand
transparency about corporate emissions reduction plans and
progress. This creates additional pressure from suppliers and
customers as they also work towards their own emissions reduction
targets. Recent regulatory changes have made the disclosure of
emissions reduction targets mandatory.

If we focus on capital markets, in March 2024, the US Securities
and Exchange Commission (SEC) issued a regulatory change that
was paused a month later due to a lawsuit from 25 states. The
British stock exchange pioneered carbon disclosure regulations in
2013. By 2021, the British and the New Zealand’s capital markets
required disclosures aligned with the Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD). However, the TCFD disbanded in
October 2023, with the IFRS Foundation taking over climate-
related standard-setting through the International Sustainability
Standards Board (ISSB). In 2023, the ISSB issued two sustainability
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standards (IFRS S1 and S2), with IFRS S2 aligning with TCFD
recommendations.

According to the Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD), the European Sustainability Reporting Standards (ESRS)
must be applied by the largest listed companies in the EU for
periods starting in 2024. Other large companies will follow next
year. Member States are transposing this Directive into national law
(Hummel and Jobst, 2024). As a result, many EU companies will
have to comply with the European standard on climate change
(ESRS E1), while others globally may adopt IFRS S2 for carbon
reduction disclosures. Compliance with these standards will align
the reporting on emissions reduction targets, although this remains
non-mandatory in some jurisdictions, reflecting efforts toward
sustainability and comparability worldwide.

This paper analyzes how global companies set their emissions
reduction targets using data from the Science-Based Target
initiative (SBTi). It provides a descriptive study, which is timely since
many companies will soon have to disclose their targets, often
using the preferred SBTi methodology (CDP, 2024; Bjgrn et al.,
2022) acknowledged by regulators like the SEC (2024), ESRS, and
IFRS S2.

2. LITERATURE REVIEW

Academic research on climate-related disclosures typically focuses
on either the determinants of reporting, often utilizing data from
the Carbon Disclosure Project (CDP), or the performance related to
emissions (e.g., Cordova et al, 2021). Another area of study
examines the impacts of these disclosures and performance on
capital markets or financial aspects (loannou et al., 2016; Garzén-
Jiménez and Zorio-Grima, 2021).

Criticism exists regarding the low granularity of accounting aspects
in Science-Based Targets (SBT), particularly related to SBTi's
policies (Tilsted et al., 2023). Carrion et al. (2024a) analyze the
SBTi through the Institutional Analysis and Development
Framework to understand institutional roles in collective action and
view targets as tools for translating global decarbonization goals
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into corporate net-zero strategies. This involves four key
dimensions: timeframe, target boundary, methods, and monitoring
mechanisms. Over time, the requirements for timeframe and target
boundaries have intensified, necessitating faster emissions
reductions and broader emissions scope to achieve net-zero goals
(Bjorn et al., 2022a; SBTi, 2024a and 2024b).

Bjorn et al. (2022) present a literature review of SBT research,
noting only 17 studies in this nascent field. Most studies have a
global focus, though some examine specific regions like Asia
(Dagnet et al., 2019, who emphasize alignment between
companies' SBT strategies and government decarbonization
policies), and Europe (Tuhkanen and Vulturius, 2020 who find
inconclusive evidence on green bond issuance and emission
reduction targets). Country-level studies include the UK (Piper &
Longhurst, 2021) and Japan (Kuo and Chang, 202 1), and Giesekam
et al. (2018) address sectoral challenges in construction.
Additionally, Moussa et al. (2022) find significant variability and
inconsistency in UK targets from 2005-2013, highlighting issues
with the symbolic use of targets. Bolton and Kacperczyk (2024)
examine factors influencing companies' decisions to set emissions
targets using a CDP global sample from 66 countries (2005-2019).
Their findings indicate that companies are more likely to set targets
if they disclose emissions, have more fixed assets, are part of the
MSCI World Index, exhibit higher analyst coverage or stock price
volatility, have more women on the board, or receive significant
media coverage on controversial decisions. Conversely, larger
boards, longer average tenures, a higher number of finance-
focused directors, and belonging to the most or least carbon-
intensive sectors decrease the likelihood of setting targets. Mateo-
Marquez et al. (2024) also analyze CDP data and identify firm size,
governance, country-specific climate regulation, and moral
acceptance as positive drivers for establishing absolute and
science-based emissions targets.
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3. METHODOLOGY

We collected data recorded in SBTi and generated the necessary
dichotomous variables. We define the following variables: the target
value, the term of the target (near or long term), the scope for
which the target is set (Scope 1, 2, 3 or multiple scopes), the region
(Asia, Africa, Europe, South America, North America, and Oceania)
and the sector (instead of the classification provided by SBTI we
consider SASB sectors).

Our dataset consists of 3,335 observations, with 85.2% (2,842
out of 3,335) relating to near-term (NT) objectives. The targets are
mainly set across various scopes, with a strong focus on Scope 3,
whereas Scopes 1 and 2 have limited representation. In terms of
geography, the sample is mainly European (0.58), supplemented by
notable contributions from North America (0.20) and Asia (0.18).
Conversely, the regions of Africa, Latin America, and Oceania show
minimal representation.

4. RESULTS AND DISCUSSION

Long-term goals, though fewer in quantity (493 observations),
exhibit a higher average reduction target compared to near-term
goals (mean 0.655 versus 0.485 for near-term), indicating that
companies often set more ambitious emissions reduction
aspirations for the future (Bjgrn et al., 2022). The notable disparity
in the number of near-term targets (2842 observations) relative to
long-term goals suggests a corporate inclination towards more
immediate and concrete climate commitments, aligning with the
notion that there is a greater emphasis on emissions reduction in
the near term, which diminishes over time (Bjgrn et al., 2022).

In the near term (Table 1), Scope 2 emissions exhibit the highest
average target, suggesting that companies view it as most feasible
to address indirect emissions resulting from purchased energy.
Conversely, Scope 3 emissions have the lowest average targets.
Geographically, Europe leads in establishing these goals, followed
by North America, while Africa records the lowest average targets.
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TABLE 1. Descriptive statistics for the target value by scope, region, and
industry in the near term.

Obs Mean Std. Dev.
Scope 1 54 0.485 0.267
Scope 2 243 0.937 0.168
Scope 3 1,322 0.399 0.209
Multiple Scopes 1,223 0.488 0.192
Africa 16 0.388 0.155
Asia 476 0.401 0.209
Europe 1,685 0.515 0.254
L. America 42 0.426 0.246
N. America 557 0.477 0.239
Oceania 66 0.468 0.217
Consumer_goods 576 0.461 0.222
Extrac_Min 50 0.385 0.120
Financials 235 0.577 0.236
Food_Beverage 360 0.444 0.232
Health 120 0.502 0.257
Infrastructure 585 0.440 0.212
Transformation 164 0.428 0.196
Services 945 0.491 0.205
Technology 478 0.495 0.233
Transportation 161 0.430 0.205

Within various industries, the Financial sector demonstrates the
most ambitious targets, while the Extractive and Mining industries
adopt more conservative goals. Meanwhile, the Consumer Goods,
Health, Services, and Technology sectors all showcase above-
average goal-setting.

The data on long-term targets (see Table 2) indicates a more ambitious
strategy. Companies exhibit the highest average targets in multiple
Scopes, with a particular interest (in terms of observations) in setting
multiple or Scope 3 targets, demonstrating a more comprehensive
approach to emissions reduction over time. Europe stands out as one
of the most ambitious continents, likely due to the European Union's
alignment with the Agenda 2030 and its proactive stance on
regulating sustainability through the CSRD and the new ESRS. This
finding is consistent with the work of Mateo-Marquez et al. (2024).
Among various industries, the Financial sector continues to pursue the
most ambitious goals, while the Transportation and Transformation
sectors adopt more conservative targets.
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TABLE 2. Descriptive statistics for the target value by scope, region, and
industry in the long term.

Obs Mean Std. Dev.

Scope 1 11 0.581 0.238
Scope 2 10 0.704 0.252
Scope 3 202 0.576 0.289
Multiple Scopes 270 0.715 0.226
Africa 2 0.73 0.014
Asia 120 0.535 0.263
Europe 257 0.699 0.255
L. America 8 0.693 0.261
N. America 94 0.687 0.247
Oceania 12 0.618 0.25

Consumer_goods 65 0.680 0.240
Extrac_Min 11 0.645 0.285
Financials 17 0.795 0.225
Food_Beverage 34 0.688 0.262
Health 23 0.697 0.293
Infrastructure 107 0.695 0.270
Transformation 44 0.580 0.271
Services 116 0.672 0.257
Technology 84 0.675 0.269
Transportation 26 0.573 0.214

Examining the distinctions between near-term and long-term
targets reveals a clear trend towards more ambitious goals within
the longer timeframe. This observation aligns with the guidance
from the Science Based Targets initiative, which recommends that
companies aim to reduce emissions by approximately 50% before
2030 and set near net-zero goals by 2050. The data indicates that
average targets across all categories are higher for long-term goals.
This progression from near-term to long-term targets mirrors the
global commitment to achieving net-zero emissions and the
growing recognition that more significant reductions are both
necessary and attainable over time. Such a trend could serve as a
valuable tool to influence political and economic policies in this
direction (Marland et al., 2015). However, critics might argue that
companies could potentially be expected to supplant the role of
public policy in long-term climate initiatives, which should never be
replaced (Trexler and Schendler, 2015).
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Regarding how companies set targets two methods are available.
Intensity targets (i.e., emissions reductions based on a unit, like
euros sold, kilograms produced, or kilometers run, for instance) can
only be eligible if in line with climate scenarios for keeping global
warming below 2°C using the SBTI's Sectoral Decarbonization
Approach. The method preferred is the absolute method, where the
reduction is set as a percentage of the emissions at a given year
(SBTi, 2024a). SBTi data on targets also identifies other
possibilities such as no-deforestation, renewable electricity, or
others, which is the reason the first two columns of Table 3 and
Table 4 do not add up to 100%.

Regarding the region, Table 3 shows that Latin America exhibits
the highest proportion of companies choosing intensity targets,
followed by Asia and Oceania. Europe and North America have the
lowest shares, suggesting a greater inclination towards non-relative
reduction targets.

In the near term (NT) Europe is at the forefront of the most
ambitious targets, particularly at Scope 2. Looking at the long term
(LT), Europe continues to lead, and across all regions, long-term
targets for multiple scopes significantly increase, reflecting a more
comprehensive strategy for emission reduction.

Table 4 shows that the Transport sector is the one with a highest
preference for the intensity method, with 41% of companies
establishing intensity-based targets, followed by the Financial
sector at 34%. In contrast, the Healthcare sector has the lowest
percentage at just 8%, highlighting significant variations across
sectors.
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TABLE 3. Descriptive statistics for the target value by scope and region.

% companies using the method NT LT

Absolut __Intensity Obs Mea Std. Obs Mea Std.
Africa 61% 22%
Scope 1 0.00 - - 0.00 - -
Scope 2 0.00 - - 0.00 - -
Scope 3 8.00 0.32 0.14 1.00 0.72 -
Multiple Scopes 8.00 0.45 0.15 1.00 0.74 -
Asia 69% 25%
Scope 1 8.00 0.31 0.29 5.00 0.45 O0.16
Scope 2 15,00 0.83 0.29 3.00 0.58 0.14
Scope 3 247.00 0.36 0.20 51.00 0.40 0.23
Multiple Scopes 206.00 043 0.17 61.00 0.65 0.24
Europe 65% 18%
Scope 1 37.00 0.54 0.27 5.00 0.75 0.22
Scope 2 170.00 0.95 0.14 3.00 0.84 0.17
Scope 3 771.00 0.41 0.21 105.00 0.65 0.29
Multiple Scopes 707.00 0.52 0.20 144.00 0.73 0.22
L. America 58% 34%
Scope 1 3.00 0.32 0.16 0.00 - -
Scope 2 6.00 0.85 0.23 0.00 - -
Scope 3 16,00 0.29 0.18 4.00 0.64 0.33
Multiple Scopes 1700 0.43 0.13 4.00 0.74 0.20
N. America 69% 17%
Scope 1 4.00 0.40 0.12 1.00 0.38 .
Scope 2 46.00 095 0.17 4.00 0.70 0.35
Scope 3 252.00 0.40 0.20 36.00 0.61 0.26
Multiple Scopes 255.00 0.47 0.18 53.00 0.74 0.21
Oceania 62% 24%
Scope 1 2.00 0.51 0.01 0.00
Scope 2 6.00 0.84 0.26 0.00
Scope 3 28,00 0.42 0.22 5.00 0.51 0.28
Multiple Scopes 30.00 0.44 0.14 7.00 0.70 0.21

TABLE 4. Descriptive statistics for the target value by scope and industry.

% companies using the method NT LT
Absolute Intensity Obs Mea Std. Obs Mea Std.
Consumer_good 69% 18%
Scope 1 8.00 040 0.1 100 046 -
Scope 2 4700 093 0.1 200 0.93 0.10
Scope 3 191.00 0.37 0.2 220 0.57 0.24
Multiple Scopes 210.00 046 0.1 340 0.70 0.23
Extrac_Min 67% 28%
Scope 1 0.00 - - 0.00 - -
Scope 2 0.00 - - 0.00 - -
Scope 3 13.00 037 01 400 0.61 0.35
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Multiple Scopes 1700 0.36 0.1 500 056 0.25

Financials 28% 34%

Scope 1 3.00 083 02 000 - -
Scope 2 2200 096 0.1 1.00 042 -
Scope 3 154.00 0.54 0.2 13.0 0.85 0.19
Multiple Scopes 5200 052 0.1 3.00 0.67 0.29
Food_Beverage 73% 14%

Scope 1 3.00 044 00 000 - -
Scope 2 2200 099 00 0.00 - -
Scope 3 136.00 0.34 0.1 110 0.57 0.32
Multiple Scopes 147.00 0.47 0.2 220 0.74 0.22
Health 73% 8%

Scope 1 1.00 1.00 - 0.00 - -
Scope 2 9.00 1.00 00 0.00 - -
Scope 3 5400 044 02 800 0.60 0.37
Multiple Scopes 4500 049 041 13.0 0.73 0.25
Infrastructure 69% 23%

Scope 1 19.00 041 0.2 6.00 065 0.31
Scope 2 3300 081 02 200 0.66 0.05
Scope 3 198.00 0.35 0.2 410 061 0.31
Multiple Scopes 186.00 049 0.2 53.0 0.74 0.23
Transformation 67% 28%

Scope 1 1.00 0.46 - 0.00 - -
Scope 2 5.00 1.00 00 0.00 - -
Scope 3 6100 031 0.1 210 051 028
Multiple Scopes 51.00 049 0.2 230 064 0.25
Services 68% 17%

Scope 1 9.00 048 02 100 038 -
Scope 2 6200 096 0.1 1.00 0.38 -
Scope 3 276.00 043 0.2 390 0.50 0.27
Multiple Scopes 266.00 052 0.1 640 0.75 0.20
Technology 77% 9%

Scope 1 5.00 081 02 100 067 -
Scope 2 3400 099 00 300 0.89 0.19
Scope 3 182.00 0.39 0.2 380 0.56 0.29
Multiple Scopes 169.00 0.53 0.2 380 0.75 0.22
Transportation  46% 41%

Scope 1 5.00 032 00 200 0.50 0.00
Scope 2 9.00 087 02 100 040 -
Scope 3 4800 043 0.2 500 049 0.15
Multiple Scopes 7200 0.39 0.1 150 056 0.22

Additionally, the Services sector demonstrates a notable increase
in its multi-scope targets from near to long term targets. The
Financial sector is particularly distinguished by its ambitious long-
term Scope 3 targets, while sectors such as Consumer,
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Infrastructure, and Technology consistently uphold high targets in
both the short and long term, especially concerning Scope 2 and
across multiple scopes potentially due to the sector's reliance on
energy-intensive data centers and the opportunity to transition to
renewable energy sources.

5. CONCLUSIONS

In order to prepare information on sustainability according to the
new regulations and standards, it is essential to understand
sustainability reporting initiatives and the various emission
reduction targets (both near-term and long-term) across sectors
globally. This knowledge aids companies and stakeholders in
navigating the evolving landscape of sustainability reporting.

Initiatives like the SBTi play a crucial role in guiding decision-
making and fostering a contagion effect regarding emission
reduction trends as adopting these guidelines also meets the
requirements set by IFRS S2 and ESRS E2.

Ambition in emission reduction targets varies by scope, with higher
targets often set for Scope 2, with more ambitious long-term
targets across scopes. Additionally, characteristics such as industry
or location play an important role defining the effort in preparing
reduction targets and the strategy to reach their goals. The financial
industry shows greater commitment compared to fossil fuel sectors.
Additionally, company location affects targets as Asia shows lower
long-term goals, whereas Europe tends to favor ambitious short-
term targets, aligning with the EU Green Deal and the 2030
Agenda, the CSRD and ESRS.

Our results provide valuable insights into setting emission
reduction targets, serving as a guide for newcomers in sustainably
aiming to achieve net-zero. We assess both near-term and long-
term targets, highlighting their importance for company strategies.
This trend analysis is beneficial for regulatory bodies and
companies, establishing policies for sustainable development
aligned with 2030 and 2050 objectives.
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1. MARCO TEORICO
1.1. Contexto y Evolucion de la CSR y la Sostenibilidad

Durante la dltima década, la CSR y el aseguramiento de la
sostenibilidad han evolucionado notablemente debido a:

. Regulacion y Normativas Internacionales:

Impulsada por el Pacto Verde Europeo, la UE ha
intensificado su marco regulatorio en sostenibilidad con
iniciativas como la Directiva de Reporte de Sostenibilidad
Corporativa (CSRD), que amplia los requisitos de la Directiva
2014/95/EU al exigir a mas empresas divulgar sus
impactos sociales y ambientales (European Commission,
2021). La Taxonomia de la UE complementa este esfuerzo
al clasificar actividades sostenibles para orientar inversiones
verdes (European Commission, 2020), mientras que la
Directiva de Diligencia Debida (CSDDD) impone la gestiéon
de impactos negativos en derechos humanos 'y
medioambiente en toda la cadena de valor (European
Commission, 2022). Estas medidas se alinean con marcos
globales como GRI, ISSB, TCFD y SASB, promoviendo una
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estandarizacion internacional del reporte no financiero (GRI,
2021; Maroun, 2019; Hahn et al., 2018).

. Iniciativas Complementarias:

Organismos como el TCFD y el SASB han enfatizado la
vinculacion entre métricas no financieras y el valor
accionarial (Hahn et al., 2018).

. Impacto en Inversiones:

El 78% de los inversores institucionales considera criticos
estos reportes para la toma de decisiones (Hummel &
Szekely, 2022). Sin embargo, la diversidad de marcos ha
generado fragmentacion y dificulta la comparabilidad,
resaltando el rol esencial de los assurors para mitigar el
greenwashing 'y aumentar la credibilidad en
aproximadamente un 40% (Oware & Mallikarjunappa,
2020).

1.2 Retos Metodologicos en la Revision de Literatura

El crecimiento de publicaciones en CSR y sostenibilidad (aumento
del 300% entre 2016 y 2023; Donthu et al., 2021) ha traido
varios desafios:

* Dispersién Conceptual: Variabilidad en definiciones de conceptos
como “materialidad” o “gobernanza” (Herremans et al., 2020)
dificulta la integracién de hallazgos.

* Acceso Fragmentado: Motores de busqueda tradicionales se
enfocan en metadatos y omiten hasta un 65% del contenido
relevante (Gusenbauer & Haddaway, 2020).

* Sesgo de Seleccion: La dependencia en palabras clave puede
llevar a omitir estudios relevantes (Wu et al., 2020).

Estudios indican que el proceso manual de revisién puede requerir
mas de 40 horas por investigador, con margenes de error de hasta
el 22% en la identificacion de hallazgos (Sanchez et al., 2021),
limitando la realizacion de meta-analisis actualizados en entornos
dinamicos como la regulacién ESG post-COVID (Gao et al., 2021).
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1.3 El Paradigma RAG

Para superar estas limitaciones se propone el uso de sistemas RAG,
que combinan recuperacibn semantica 'y  generacidon
contextualizada de respuestas, “anclando” la salida en fragmentos
verificables y reduciendo las alucinaciones de los LLMs (Large
Language Models) tradicionales (Lewis et al., 2020; Borgeaud et
al.,, 2021).

En aplicaciones en otros campos como en la medicina, RAG ha
reducido el tiempo de revision en un 70% mediante la extraccion
de protocolos de secciones metodoldgicas (Gao et al., 2023), y en
derecho ha automatizado la identificacion de precedentes en
documentos no indexados (Zhao et al., 2023). Esto sugiere un
potencial similar en economia y CSR.

1.4 Objetivos y Contribuciones
El estudio se fundamenta en dos vacios criticos:

* Brecha Metodologica: Falta de herramientas que analicen el
contenido completo de los articulos para revisiones en
sostenibilidad, limitando la profundidad del andlisis (Gusenbauer &
Haddaway, 2020).

* Brecha Tecnolégica: Subaprovechamiento de técnicas de IA como
RAG en dominios econémicos y de CSR, pese a sus éxitos en
campos afines (Lewis et al., 2020; Borgeaud et al., 2021).

La aproximacion teorica se basa en la teoria de la legitimidad, que
sostiene que las empresas buscan alinear sus practicas con las
expectativas sociales mediante reportes verificados (Maroun,
2019). Asi, la herramienta propuesta optimiza los procesos
académicos y enriquece el debate sobre la transparencia
corporativa en la era ESG.

2. METODOLOGIA

El desarrollo del verificador de informacion integra técnicas de
inteligencia  artificial con  metodologias  bibliométricas,
estructuradas en cinco etapas (véase Fig. 1 en el Anexo).
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2.1 Seleccion y Procesamiento de la Literatura

* Recoleccién de Articulos: Se utilizé la base de datos Web of
Science (WOS) con la consulta:

TS = (‘assuror* AND ('CSR' OR 'Sustainab*'))

limitada al periodo 2016-2023, obteniéndose 23 articulos
centrados en aseguramiento de la sostenibilidad y CSR (Maroun,
2019; Martinez et al., 2019).

* Conversién de Formatos: Cada PDF se transformé a HTML (para
extraer la tabla de contenidos) y luego a Markdown mediante la
herramienta docling (Auer et al., 2024), permitiendo estructurar
sistematicamente el contenido. (véase Fig. 2 en el Anexo para el
workflow de agentes RAG).

* Parser y Estructuracion de Secciones: Se desarrollé un proceso
para extraer encabezados y subsecciones (e.g., “Introduccion”,
“Metodologia”, “Resultados”) y encapsular cada fragmento en
nodos con metadatos: titulo, jerarquia, autores, afiliaciones, citas
(times_cited), identificador Unico (fragment_id) y nombre
estandarizado de la seccién (homogenized_section) utilizando para
ello un modelo de lenguaje.

2.2 Homogeneizacién de Secciones y Metadatos

* Normalizaciéon de Encabezados: Se utilizé un modelo de lenguaje
(gpt-40) para clasificar diversos nombres de secciones en
categorias homogéneas: “Introducciéon”, “Metodologia”,
“Resultados”, “Discusién” y “Conclusiones”.

* Mapeo de Sinénimos: Se establecieron equivalencias (e.g.,
“Methods” « “Methodology”) para permitir busquedas flexibles.

* Etiquetado de Autores y Citas: Se procesaron los campos “AU” y
“C1” de WOS, normalizando la informacién para facilitar busquedas
especificas (Chen & Xie, 2020; Guo et al., 2019; Tupayachi et al.,
2024).

2.3 Enriquecimiento con Datos de WOS

Se incorpor6 el recuento de citas (Times Cited, TC) para identificar
estudios de mayor impacto y se unificaron formatos de autores y
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afiliaciones, permitiendo filtrados avanzados (por ejemplo, “mostrar
solo articulos citados méas de 10 veces”).

2.4 Construccién de indices Semanticos en Qdrant

Se optd por Qdrant como vector store por su eficacia en busquedas
hibridas (dense + sparse) y su capacidad para consultas complejas.
Se construyeron tres indices:

— paper_summaries: Contiene resumenes de secciones
(~1024 tokens) para consultas generales (OpenAl, 2024).
— paper_fragments: Indexa el texto completo en segmentos
de 1024 tokens, Gtil para extraer citas literales.
— paper_hybrid: Combina busqueda semantica y exacta
mediante:
e Dense embeddings con el modelo BAAI/bge-base-en-
v1.5.
e Sparse embeddings con BM25.

e Re-ranking utilizando ColBERT (colbert-ir/colbertv2.0).

La seleccién del indice depende de la naturaleza de la consulta,
optimizando la precision de la recuperacion.

2.5 Arquitectura RAG con Agentes Especializados
El sistema se organiza en un flujo multiagente que incluye:

— Filter Agents: Detectan si la consulta menciona secciones,
titulos o autores especificos.

— Query Rewriter Agent: Reformula la consulta original en
subconsultas manejables.

— Index Selector Agent: Selecciona el indice (o combinacién)
adecuado segun el detalle requerido.

— Reflection Agent: Evalua la suficiencia de la informacion
recuperada y, si es necesario, ajusta filtros y parametros
(top_k) y reitera la consulta.

— Final Answer Agent: Compila la respuesta final en formato
académico, citando los articulos relevantes.

Ademas, se desarrollé una interfaz grafica que permite interactuar
intuitivamente con los indices, realizar consultas avanzadas
mediante filtros (autores, secciones, palabras clave, titulos) y
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visualizar los resultados de forma estructurada. La interfaz ofrece
dos modos (véanse Figs. 3—7 en el Anexo):

1. Modo RAG Manual: Permite personalizar el indice, filtros y
cantidad de documentos a recuperar.

2. Modo RAG Automatico — Agentic: Los agentes inteligentes
gestionan el proceso completo, devolviendo una respuesta
estructurada con citas.

3. RESULTADOS

La aplicacion del sistema RAG a los 23 articulos ha demostrado
avances significativos en la revision de literatura especializada en
sostenibilidad y CSR, cada fragmento incluye trazabilidad completa
(véanse Figs. 4-6 en el Anexo para ejemplos de ejecucién manual).

3.1 Cobertura y Precision en la Busqueda

e Consultas Especificas: El sistema respondié preguntas
puntuales como “;Qué tipo de proveedores de
aseguramiento prefieren las empresas agroalimentarias?” o
“¢Cudles son las hipotesis propuestas en la seccién de
metodologia de un articulo especifico?”.

e Fragmentacién y Trazabilidad: Cada respuesta incluia
fragmentos textuales exactos, permitiendo verificar la
fuente y reducir incertidumbres (Garcia-Benau et al., 2021).

Se ilustraron ejemplos en los que se identificaron las variables
dependientes en estudios de auditoria, CSR y sostenibilidad. Por
ejemplo, en auditoria se extrajeron variables como el “governance
composite score” y “verbal certainty” (Bollas-Araya et al., 2015;
Hecimovic & Martinov-Bennie, 2023), mientras que en CSR se
identificaron variables relacionadas con la eleccion del proveedor y

la calidad del reporte (Bollas-Araya et al., 2019).

3.2 Filtrado por Autores y Numero de Citas
e Optimizacion de Resultados: Se aplicaron filtros por autor
(e.g., “papers de Hummel” o “papers de Maroun”),

reduciendo el conjunto de documentos y facilitando el
acceso a hallazgos concretos.
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Estudios de Alto Impacto: El campo “times_cited” permitio
identificar estudios relevantes y focalizar la revisién en
aquellos de mayor impacto (Chen & Xie, 2020).

3.3 Segmentacion Resumida versus Fragmentos Completos

indice de Restimenes (paper_summaries): Ofrece una vision
panoramica del contenido, adecuado para consultas
generales.

indice de Fragmentos (paper_fragments): Es fundamental
para recuperar citas textuales y detalles especificos.

3.4 Automatizacion y Control del Usuario

Reduccion de Intervenciéon Manual: El agente de reflexion
permite iterar automaticamente en la busqueda hasta
obtener una respuesta precisa, reduciendo el tiempo y
esfuerzo manual.

Flexibilidad: Aunque el modo automatico optimiza el
proceso, el usuario puede intervenir y ajustar filtros o
parametros segun lo requiera.

3.5 Ejemplos de Aplicacion

El sistema mostré capacidad para recuperar:

Variables Dependientes: Se extrajeron variables utilizadas
en estudios de auditoria (p.ej., “Corporate governance and
the use of external assurance for integrated reports”), CSR
(p-€j., “Verbal tones in sustainability assurance statements”)
y sostenibilidad (p.ej., “The Role of Sustainability
Performance and Accounting Assurors in Sustainability
Assurance Engagements”).

Conclusiones Principales: Se recuperaron conclusiones
sobre la claridad en la construccién de reportes, la ética
profesional en la auditoria y la relacion entre aseguramiento
y desempeio en sostenibilidad, segun ejemplos como
“Audit report construction: public sector organisation
perspectives within a non-financial information context”
(Hecimovic & Martinov-Bennie, 2023).

En conjunto, la herramienta permite un analisis mas
profundo de la literatura, al explorar el contenido completo
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de los articulos en lugar de limitarse a los metadatos.
(véanse Figs. 8-9 en el Anexo para la ejecuciéon agentic).

4. CONCLUSIONES Y CONTRIBUCIONES

4.1 Principales Conclusiones

El estudio aporta una solucién innovadora para la investigacion en
aseguramiento de la sostenibilidad, destacandose:

— Contribucioén Practica:

La herramienta facilita la busqueda de hallazgos empiricos y
conceptuales en informes de sostenibilidad mediante indexacién
detallada por secciones, autores, citas y texto completo, superando
las limitaciones de busquedas tradicionales (Gusenbauer &
Haddaway, 2020).

— Contribucion Metodolégica:

La integracion de técnicas RAG, embeddings hibridos y agentes
inteligentes permite un analisis escalonado de la literatura, desde
una visién general hasta la obtencién de detalles especificos (Lewis
et al.,, 2020; Borgeaud et al., 2021).

— Impacto en la Literatura de Sostenibilidad:

El sistema permite examinar tendencias, identificar variables
relevantes y comparar metodologias en estudios de CSR vy
aseguramiento de sostenibilidad, enriqueciendo el debate sobre
transparencia corporativa en la era ESG (Maroun, 2019).

— Ventaja Competitiva:

Al analizar el contenido completo de los articulos y segmentarlo
en secciones especificas, la herramienta agiliza y profundiza el
proceso de revision sistematica, superando las limitaciones de los
métodos basados en metadatos.
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4.2 Limitaciones y Lineas Futuras
Aunque prometedor, el sistema presenta algunas limitaciones:
— Cobertura del Corpus:

El analisis se basa en 23 articulos de WOS; ampliarlo a otras bases
de datos (Scopus, EBSCO, ArXiv, SSRN) podria mejorar su robustez.

— Dependencia de Modelos de Lenguaje:

La precision de las respuestas depende de modelos como GPT-40;
futuras versiones podrian incorporar modelos especializados en
redaccion académica y temas de aseguramiento.

— Validacion de Resultados:

Es necesario integrar mecanismos adicionales de verificacion de
contexto y autocritica para asegurar la precisién de las respuestas.

— Escalabilidad y Rendimiento:

Con mayor volumen de articulos, se requeriran técnicas de cacheo
de embeddings, procesamiento por lotes y, posiblemente,
infraestructuras en la nube con autoescalado u on-premises
hibridos.

— Comparacion con Métodos Tradicionales:

Se plantea realizar estudios cuantitativos que comparen la
eficiencia del sistema RAG con métodos tradicionales de revisiéon
sistematica basados en busquedas manuales o por palabras clave.
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LA IMPORTANCIA DEL CONTROL INTERNO EN LA
INFORMACION DE SOSTENIBILIDAD: EL CASO B CORP.

BEATRIZ CASEIRO BLANCO
Universidad de Burgos

1. INTRODUCCION

En un contexto de creciente relevancia de la informacién no
financiera y de sostenibilidad, este proyecto analiza el papel
fundamental que desempefian los sistemas de control interno para
garantizar la fiabilidad, transparencia y comparabilidad de dicha
informacién.

El estudio se centra en el caso de la certificacion B Corp, un
movimiento global que reconoce a empresas comprometidas con
la generacién de un impacto positivo en la sociedad y el medio
ambiente. Mediante entrevistas a empresas certificadas vy
recertificadas en Espafia, se analiza el proceso de certificacién y los
cambios que implica en los sistemas de gestion y control de las
organizaciones.

2. REVISION DE LA LITERATURA.

Surgido en Estados Unidos y presente en los cinco continentes, el
movimiento B Corp llegd a Espana en 2015 de la mano de B Lab,
una organizacion sin animo de lucro es la encargada de otorgar la
certificacion. Cada vez su expansion nacional e internacional es
mayor.

Este sello certifica que la organizacion que lo recibe forma parte
de un nuevo modelo empresarial, aunque encierra varias
complejidades son abordadas de manera holistica y transversal
para cumplir con el objetivo de generar un impacto positivo
(Woods, 2016).

— 363 —



Asi, su misién, mas alla de maximizar el valor para los accionistas,
esta orientada a la creacién de valor social, ambiental y econédmico
para todos sus agentes de interés: proveedores, trabajadores,
clientes, comunidades, medioambiente y, naturalmente, accionistas
(Haigh y Hoffman, 2012).

A diferencia de las compafias que sélo persiguen fines
econémicos, las B Corps cumplen con los altos estandares de
desempeio social y ambiental para gestionar el impacto (Wilburn
y Wilburn, 2015), transparencia publica y responsabilidad legal
como proposito corporativo (Bauer y Umlas, 2017).

Espafia es el noveno pais del mundo con mas B Corps, de ahi
nuestro interés por estudiar esta certificacion, ya que la sociedad
exige mas transparencia a las empresas y esta preocupada por
cuestiones como el cambio climatico o la desigualdad social
(Larrinaga y Bebbington, 2021).

Este proceso de certificacién requiere qué en la practica, los
sistemas de control interno se basen en personas, procesos y
sistemas (Anthony y Govindarajan, 2008).

Aqui nos enfrentamos a conjuntos masivos de datos y a la
integracion de datos financieros y no financieros. La importancia
de la gestion de estos datos para las organizaciones es crucial, ya
que, pueden comprender mejor su impacto, aunque se aprecia una
gran debilidad en las PYMES, las cuales van a enfrentarse en un
futuro a grandes desafios (Dagiliene y Sutiene, 2019).

Para garantizar la veracidad de la informacién necesitamos
procesos de aseguramiento que requieren de la verificacion de las
fuentes de informacién para crear una trazabilidad, basados en
controles internos (Anthony y Govindarajan, 2008; Zubiaurre,
2015).

Deben existir procesos de validacion y verificacion de datos para
asegurar su precision y fiabilidad. Esto puede incluir auditorias
internas o la verificacién por terceros independientes. La tendencia
va hacia los procesos de automatizacion de la informacion mas
efectivos para ahorro en los costes (Schermann et al, 2012).
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3. METODOLOGIA

En este trabajo se ha estudiado la relacién entre el control interno
y la informacion de sostenibilidad, analizando el grado de
influencia de la certificacion B Corp en la implantacién y
mantenimiento de sistemas de control interno para obtener dicha
certificacion y su impacto social y medioambiental.

Para el desarrollo del estudio se han utilizado técnicas de tipo
cualitativo centradas en las entrevistas no estructuradas a
empresas participantes, a través de las cuales podemos obtener
informacion para dar respuesta al objeto de este trabajo (Gonzéalez-
Vega et al, 2022).

Inicialmente a modo exploratorio, se ha cumplimentado Ila
evaluacion de impacto B o B Impact Assessment (BIA por sus siglas
en inglés) de una empresa ficticia para entender la sistematica y
mejorar la comprensién del proceso. Cuando se inicia el proceso
para convertirse en B Corp se dispone de multiples cuestionarios,
que varian segun el tamano, la complejidad y las respuestas que
vamos proporcionando en la BIA (Kim et al, 2016) esto nos ofrece
un diagnostico global, una identificacion de aspectos de mejora,
una comparaciéon con respecto a otras y proporciona informacion
en la toma de decisiones estratégicas en las diferentes areas de
impacto (Figura 1) de la empresa (Kim, 2020).

FIGURA 1. Areas de impacto de la Evaluacién de Impacto B. Fuente: BLab
(2020)
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Dentro de la BIA se encuentran los Modelos de Negocio de Impacto
(MNI por sus siglas en espafol) que son categorias por las que se
identifican  aquellos modelos de negocios disefiados
intencionalmente, para generar impacto positivo.

Actualmente el proceso se encuentra en fase revision donde nos
encontraremos con nuevos requisitos de desempeno (Figura 2).

FIGURA 2. Nuevos requisitos de desempefio propuestos B. Fuente: BLab
(2020)

Requisitos Requisitos
Fundamentales de Desempeiio

* Gobernanza de las Partes
Interesadas y Propdsito

+ Cultura Organizacional

+ Requisitos de Elegibilidad

* Requerimiento Legal

« Evaluacion de Riesgos

+ Evaluacion del Modelo de
Negocio de Impacto

* Salario Digno

+ Justicia, Equidad, Diversidad e
Inclusion

* Derechos Humanos
- Accion Climatica
« Circularidad y Gestién Ambiental

« Asuntos Gubernamentales y
Accion Calectiva

« Temas Complementarios de
Impacto

Siguiendo con el proceso de investigacion, se han realizado sondeo
sobre las empresas registradas en Bcorp para determinar si
corresponden a una empresa certificada o por el contrario ya han
pasado por uno o varios procesos de certificacién y posteriormente
poder planificar las entrevistas.

Las entrevistas son de formato libre no estandarizado y no
estructurado, donde guia la conversacion de forma exploratoria
ofreciendo la posibilidad de obtener una idea de cdmo las personas
perciben y entienden la realidad permitiéndonos reflejar mejor su
perspectiva en los resultados de la investigacion (Gonzalez-Vega
et al, 2022).

De cada una de las empresas que han aceptado participar en el
estudio, se realiza una revision de las publicaciones en su pagina
web y en la de informacién sobre las compaiias en B Corp. El total
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de entrevistas realizadas es de 12, incluyendo la entrevista a B Lab
Spain, responsable de la certificacion B Corp en Espana.

Las preguntas dispuestas en el guidén estan centradas en averiguar
el nivel de percepcion de las empresas en relacién con los sistemas
de control interno que han tenido que adoptar para conseguir la
certificacion y el aporte de esta a la organizacion.

El primer bloque de preguntas esta relacionado con la causa de
haber elegido la Certificacién B Corp en relacién con otro tipo de
certificaciones de sostenibilidad.

El segundo bloque va enfocado a contrastar el aporte que ha
tenido en la organizacién el proceso de obtencién de la
certificacion y los sistemas de control de informacién necesarios.
En este apartado se tiene muy en cuenta que la informacion
reportada debe ser confiable, estar conectada y ser coherente.

Como realizan las organizaciones la revision de los controles
internos aplicados para la obtencién de la informacion y gestion
de los datos pertenece a un tercer bloque de preguntas.

En cuarto y ultimo bloque se realiza la valoraciéon conjunta que la
organizacién hace del proceso de certificacion su aporte.

4. RESULTADOS

Siguiendo la metodologia descrita presentamos el analisis de las
entrevistas realizadas y de la informacion recabada para el mismo:
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TABLA 1: Datos de empresas certificadas participantes
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En las entrevistas realizadas han destacado cuestiones similares
sobre la percepcion de aporte a la organizacion por la certificaciéon
B Corp. Se manifiestan coincidencias en relacion con que el
movimiento empresarial comparte los mismos valores y
compromisos de la organizacion. Uno de los aspectos mas
comentados es que facilita la posibilidad de certificar el modelo de
negocio de impacto, ademas de centrarse en aspectos
medioambientales y sociales de una forma integral.

Todas las empresas resaltan que la certificacién ha aportado
validez, mejorado la comunicacion y la reputacion de la compaiia,
aportando visibilidad e ideas de mejora. Ademas, es muy relacional,
ya que permite compartir espacio con empresas que tienen la
misma filosofia. A la mayoria de las empresas entrevistadas les ha
ayudado a integrar a los trabajadores y sensibilizarlos con el
proyecto de la certificacion.

El principal cambio, y de gran importancia, para todas ha sido la
modificacién de los estatutos de la compafiia para dar
cumplimiento a los requisitos legales. Han tenido que formalizar
procedimientos que antes se realizaban de manera informal. Esta
modificacién debe ser aprobada por el 6rgano de gobierno mas
elevado, lo cual hacer reflejar el alto grado de compromiso con la
sostenibilidad. También deben firmar una declaracion de
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interdependencia, donde la empresa se compromete a respetar los
principios y objetivos que B Lab quiere promover. (Sanchez y
Devenin, 2023).

En este mismo ambito, este requisito debe trasladarse a la parte
operativa para activar los correspondientes mecanismos internos
(Montiel Vargas, 2022).

Se muestran como datos especialmente positivos para la
organizacién de estas, la creacion del manual del empleado, asi
como la implementacion de un canal de sugerencias y la
elaboracion de la memoria de sostenibilidad. Por otro lado, este
proceso les ha permitido darse cuenta de que realizaban muchas
actividades, pero carecian de una estructura ordenada calificandolo
como un buen aporte facilitado por el proceso de certificacion.
Para todas las empresas entrevistadas la BIA funciona como una
lista de tareas pendientes, identificando aspectos a mejorar en
todos los ambitos de la empresa en contraposicibn con otros
estudios (Villela et al, 2019).

Una minoria disponia de algun sistema de gestion integrado como
ISO 9001, 14001 o SGE 21. En el area medioambiental y de
cambio climatico todas ellas a pesar de ser empresas de caracter
PYME tienen realizado el calculo de huella de carbono. Como medio
de divulgacion transparente de la informaciéon de desempefio
social, ambiental y de buen gobierno, las de mayor entidad lo
realizan a través de memorias de sostenibilidad basadas en el
estandar GRI. Para la implementacién de los sistemas requeridos
para la consecucién de la certificacion, la mayoria lo hizo con
personal interno de la empresa junto con medios propios y el resto
tuvo que contratar los servicios de Consultoria a través de los
multiplicadores B. A pesar de ello, todas consideran que los
recursos invertidos en el proyecto son adecuados.

Como cuestiones mas criticas y complicadas a implementar por
parte de las empresas entrevistadas es la implementacion de
politicas, el proceso de verificacién de datos una vez enviada la BIA
y las cuestiones de seguimiento documental de los indicadores
pertenecientes a cada una de las areas.
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En relacion con este Ultimo punto, para llevar a cabo un
seguimiento del control interno de los indicadores de la
certificacion, a través de procesos de auditoria, las empresas de
mayor entidad hacen auditorias internas anuales de los controles
de los procesos que estan implantados, una minoria lo realiza a
través de auditoria externa y el resto dispone de planificacién. En
este aspecto cabe destacar que la herramienta de BIA para la
realizacion de seguimiento de dichos indicadores solo la utilizan la
mitad de las empresas entrevistadas.

Uno de los datos resultantes del andlisis de las empresas espafiolas
recertificadas en 2023, es que han aumentado su puntuacién un
promedio de 14,5% y concretamente en las que hemos analizado
el promedio resulta un 16,53%, lo que cabe resaltar la mejora de
desempefio de las empresas recertificadas. En la mayoria el
proceso les ha facilitado ideas de mejora y a compartir en eventos
buenas practicas entre todas las empresas certificadas.

TABLA 2: Datos de empresas recertificadas participantes
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Cabe destacar, que, para las empresas recertificadas, B Corp no
solo se considera una certificacion, se considera un movimiento si
no que hacen referencia a que “No se trata simplemente de un
certificado que se cuelga en la pared por dos o tres afios hasta que
toca renovarlo”, “Es una garantia de altos estandares de triple
impacto, donde todos los participantes hablan el mismo lenguaje
y comparten un compromiso elevado” o “Ser una empresa con un
proposito definido desde el principio ha sido crucial, ya que les ha
permitido acreditar y valorar el impacto social que generan, ademas
de aportar veracidad a sus servicios”

La certificacién también les ha ayudado a mejorar en materia de
visibilidad y acercamiento a otras empresas B Corp y otras que no
lo son, sin embargo, reconocen la dificultad del proceso de
certificacion.

En la mayoria de las organizaciones les ha facilitado la captacién
de nuevos clientes, en el resto estdn en contacto, pero el volumen
de negocio generado no es todavia significativo y valoran muy
positivamente el poder hacer un benchmarking con las empresas
del mismo sector.

Reconocen que el movimiento B Corp hace muchos esfuerzos por
facilitar la interaccién entre empresas de forma muy cercana
haciendo sentirse a las organizaciones parte de una Comunidad de
forma que se puede observar el sentido de pertenencia, ninguna
dice que tiene la certificacion B Corp si no que dicen “Soy B Corp”.

Al igual que para las empresas certificadas, para la mayoria de las
empresas recertificadas el principal cambio que ha supuesto el
proceso de certificacion B Corp, en la organizaciéon es poner en
orden documentalmente procesos, politicas o acciones que se
llevaban a cabo, pero no estaban estructuradas, es decir pasan de
acciones informales a cuestiones méas formales que conllevan la
implementacion de sistemas de control interno que nos permiten
monitorizar los indicadores de seguimiento de la certificacion. Los
principales elementos de control implementados en el proceso de
certificacion son: politicas de proveedores, cédigo ético, canal de
denuncias y célculo de huella de carbono.
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Como medio de divulgacion y transparencia con los grupos de
interés, se observa que los medios elegidos para publicar
informacién sobre el desempefo social y ambiental en la pagina
son a través de web, memoria de sostenibilidad o informes de
impacto social. En cuanto a la opinién de los grupos de interés, en
la mayoria se realizan encuestas de satisfaccion a empleados y a
clientes y el resto las tiene planificadas.

Para la recertificacion, mas de la mitad de las empresas
encuestadas ha realizado la evaluacién de impacto B de forma
interna y el resto ha necesitado de la colaboraciéon de consultores
externos.

Las auditorias de control de seguimiento realizadas llevan
aparejada una periodicidad anual en la mayoria, cada 6 meses en
algunas y el resto lo hacen de forma periédica, bien por exigencias
de cumplimiento legal o por procedimiento interno. Todas las
auditorias realizadas para dar seguimiento a la BIA son realizadas
de forma interna.

5. CONCLUSIONES

El actual estandar se centra en el manejo del impacto y en este
aspecto es muy compatible con otras certificaciones que son
especificas de cada sector. No obstante, una de las complejidades
actuales es que no abarca todas las certificaciones y estandares de
reporte de forma completa. Una certificacion Unica para diferentes
sectores puede tener carencias. No obstante, los estandares de
certificacion actualmente estan en proceso de cambio para dar un
enfoque mas transversal a la misma

A través de la cumplimentacion de la BIA las organizaciones
establecen mecanismos de control para ser mas organizadas y
estructuradas en todas sus é&reas, percibiéndose como una
herramienta que ayuda a identificar areas de mejora. Sin embargo,
lleva aparejada una dificultad en las PYMES, ya que no disponen
de tantos recursos como en empresas de mayor entidad, no
obstante, todas las empresas entrevistadas consideran adecuado
el esfuerzo econémico, de recursos humanos y de tiempo en
comparacién con el aporte realizado por el proceso de
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certificacion. Segun los datos recopilados y no extrapolables las
empresas certificadas inicialmente no tienen todavia tan integrado
el proceso de aseguramiento de la informacién en relacién con las
empresas recertificadas ya que una vez que alcanzan la
certificacion las organizaciones adoptan un gran sentido de
pertenencia, siendo para ellas mas que una certificacion; siendo un
movimiento que une a las empresas bajo un compromiso comun
de alto impacto social y medioambiental.

La mayoria de los beneficios de la certificacion estan relacionados
no con un incremento de negocio sino con aspectos muy
intangibles, aunque en el largo plazo las empresas que lleven a
cabo un buen seguimiento de los controles implantados tienen mas
probabilidades de tener una buena salud financiera. En este
ambito, las organizaciones entrevistadas han visto facilitada la
captacion de clientes gracias a la certificacion.

Una de las cuestiones es la dificultad del proceso de verificaciéon
de los datos indicando que la justificacion de impacto de los
diferentes modelos de negocio es muy compleja y en ocasiones no
comprensible.

Uno de los limites del presente estudio es que la metodologia
utilizada es cualitativa, no extrapolable por el numero de
entrevistas realizadas, que en este caso corresponde a un 4%. Por
otra parte, no se dispone de datos de empresas que no hayan
concluido la certificacion de forma positiva, para realizar una
comparativa del grado de dificultad en la implantacion de sistemas
de control durante el proceso de certificacion B Corp. El perfil del
publico entrevistado para este estudio también podria tener sesgos
de tipo socioeconémico.

En resumen, la certificaciéon B Corp no solo valida los esfuerzos de
las empresas en sostenibilidad y responsabilidad social, sino que
también proporciona una estructura y formalizacién de procesos
internos, ayudando a mejorar en la eficacia de los controles
internos y facilita la integracion en una comunidad comprometida
con un impacto positivo en la sociedad.
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1. INTRODUCCION

El cambio climéatico es un fenémeno derivado de una explotacion
excesiva de los recursos naturales. Sus efectos exacerban las
condiciones de desigualdad de los grupos mas vulnerables por la
gran dependencia que tienen de la naturaleza para subsistir y/o
por su menor capacidad para responder a los fendmenos naturales
(Bashir et al., 2023; Makpotche set al., 2023). En este sentido, la
comunidad internacional esta fuertemente comprometida en la
lucha contra el cambio climatico, apostando por la neutralidad de
emisiones contaminantes a la atmosfera en 2050, de manera que
pueda contenerse el aumento de la temperatura planetaria.

En el ambito empresarial, la descarbonizacion requiere de la
adopcion e implementacion de una estrategia que facilite una
transicion empresarial soélida y adaptativa que considere las
tecnologias y energias disponibles en cada periodo y las
compatibilice con la eficiencia econémica (Bashir et al., 2024;
Loock, 2020; Lee et al., 2020).

En este sentido, diversos autores defienden que una perspectiva
de género puede impulsar los cambios y acciones necesarias para
su consecucion (Garcia-Sanchez et al., 2024). Autores como Issa y
Zaid, (2023) y Haque y Jones, (2020) senalan que las condiciones
de desigualdad e inferioridad femenina, asi como, la fragilidad
ecosistémica, derivados ambos de patrones sociales y econémicos
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arraigados, promueven una mayor preocupacion entre las mujeres
por mejorar el estado actual de todo aquello que esta en grave
riesgo. En esta situacién se encontrarian las condiciones vitales
para la vida humana en la Tierra debido a las amenazas derivadas
del cambio climatico. Adicionalmente, el empoderamiento de las
mujeres en los principales puestos corporativos facilita su
participacion e involucracién en la puesta en marcha de los
cambios medioambientalmente necesarios. Su presencia en
6rganos como el consejo de administracion conlleva la inclusién de
nuevas perspectivas y una mayor conciencia social sobre las
consecuencias climaticas, lo que se traduce en una mayor
proactividad medioambiental (Enciso-Alfaro y Garcia-Sanchez,
2024).

En este sentido, nuestro objetivo se enfoca en analizar la influencia
que la presencia de consejeras supone en el compromiso
empresarial con el ODS13 Accion por el clima y la informacién que
las compaiiias presentan sobre sus avances respecto a los retos
asociados al cambio climatico.

Asi, para una muestra de 15.640 observaciones correspondientes
a un panel balanceado de 3.910 empresas para el periodo 2019-
2022, los resultados obtenidos permiten aceptar las hipotesis de
investigacién propuestas, contrastando que una mayor presencia
de consejeras impacta directamente sobre el compromiso
empresarial con el ODS 13 Accién por el climay la informacion que
las compafias presentan a los diferentes grupos de interés
respecto a su estrategia de emisiones cero.

En este sentido, debemos sefalar que la literatura previa se habia
enfocado principalmente en el estudio de los efectos que la
presencia de consejeras supone en el desempefio medioambiental
(Burkhardt et al., 2020; Lu y Herremans, 2019; Birindelli et al.,
2019) y la transparencia corporativa (Enciso-Alfaro y Garcia-
Sanchez, 2024; Liao et al, 2015). En general, en las investigaciones
previas se expone y contrasta que la presencia de consejeras
permite identificar con mayor nitidez las demandas de los grupos
de interés, ampliando las perspectivas medioambientales de las
compainias. Al respecto, nuestra evidencia contribuye a la literatura
especializada en género y empresa ampliando el conocimiento
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generado en trabajos como los de Amorelli y Garcia-Sanchez,
(2020), Carvajal et al. (2022), Atif et al. (2021) y Liao et al. (2015),
evidenciando los importantes impactos que tiene la presencia de
las mujeres en lugares de liderazgo organizacional. Mas
concretamente, nuestra investigacion complementa esta vision con
el estudio especifico del papel que las consejeras desempefian
respecto al compromiso con el ODS 13 y la preocupacién mundial
por el cambio climatico.

Adicionalmente, siguiendo a Garcia-Sanchez et al. (2023 y 2024)
y a Enciso-Alfaro y Garcia-Sanchez (2024), contribuimos al
conocimiento actual con el disefio de un score que permite analizar
la informacion divulgada sobre las politicas de cambio climatico
empresarial con un enfoque que permite valorar el compromiso,
actuacion y desempefio, asi como los reajustes organizacionales
necesarios para alcanzar una transformacion efectiva y sélida.

2. MARCO TEORICO E HIPOTESIS DE INVESTIGACION

El cambio climatico es un fenébmeno global con diferente impacto
en el planeta y la sociedad, afectando tanto a los colectivos que lo
causan, como a aquellos que menos contribuyen a su aparicion. Al
respecto, tiene un importante impacto en los sectores y colectivos
vulnerables que dependen de los recursos naturales para su
alimentacion y sustento, asi como a aquellos que no tienen
capacidad para responder a los riesgos naturales asociados a
sequias, inundaciones, etc. (IPCC, 2022).

De acuerdo con el Instituto de la Mujer (2022), las mujeres
tradicionalmente se han visto expuestas a la discriminacién de
género en diferentes formas y la realidad del cambio climatico no
es ajena a estas discriminaciones. Las mujeres conforman
mayoritariamente la poblacién mas pobre y, como resultado, tienen
una mayor probabilidad de sufrir las consecuencias del cambio
climatico.

Adicionalmente a esta realidad, las mujeres también tienen menos
capacidad de respuesta debido a que su presencia en los 6rganos
de poder, donde se planifican las medidas de mitigacion vy
adaptacioén relacionadas con el clima, es muy limitada. Por tanto,
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parece necesario analizar si aquellas que han accedido a puestos
de liderazgo, promueven directrices y planes de accion en relacién
con el cambio climatico, influyendo favorablemente al futuro de las
personas y el planeta.

En este sentido, diversos autores han evidenciado que los
contextos sociales inclusivos, el respeto e inclusion de la mujer y
su acceso a posiciones de liderazgo ha favorecido un
comportamiento medioambientalmente mas responsable (Garcia-
Sanchez et al, 2023; Bazel-Shoham et al., 2023; Ben-Amar y
Mcllkenny, 2015). De acuerdo con la Teoria de los Escalones
Superiores de Hambrick y Mason (1984), este efecto es debido a
que la presencia de un mayor numero de consejeras favorece la
consideracion de distintas perspectivas, ideologias y experiencias
que enriquecen los procesos de toma de decisiones. Y, por tanto,
supondria incorporar una nueva visién sobre el comportamiento
organizacional proactivo en materia de proteccioén, restauracion y
conservacion ambiental (Garcia-Sanchez et al., 2024; Altunbas
et al., 2022).

Asimismo, de acuerdo con la literatura previa, estas consejeras
también muestran un mayor interés por la transparencia
corporativa, tal y como se observa en los trabajos de Enciso-Alfaro
y Garcia-Sanchez, (2024), Ben-Amar et al. (2017) y Liao et al.
(2015), entre otros. En esta linea, cabria esperar que las consejeras
incrementen la informacién reportada respecto a cuestiones como
la reduccion de emisiones, la estrategia y las politicas disefadas
para tal fin.

En resumen, asumimos que el acceso de las mujeres a puestos de
liderazgo organizacional como consejeras produce un efecto
positivo sobre el compromiso empresarial con el ODS13 Accion
por el clima y la divulgacion de informaciéon empresarial acerca de
esta estrategia hacia un modelo de negocio bajo en carbono. Por
tanto, proponemos estas hipoétesis de investigacion:

Hipétesis H1: Una mayor presencia de consejeras se asocia
positivamente con un mayor compromiso empresarial con el ODS
13 Accion por el clima.
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Hipétesis H2: Una mayor presencia de consejeras se asocia
positivamente con la divulgacion de un mayor volumen de
informacion sobre la estrategia de cambio climatico.

3. METODO

3.1. Poblacion y Muestra

Para testar las dos hipoétesis de investigacion seleccionamos como
poblacion objetivo a las compafias de mayor tamafio a nivel
mundial. Estas grandes empresas son las que muestran un mayor
compromiso con la sostenibilidad, a la vez que estan sometidas a
mayores exigencias respecto a los dos aspectos abordados en este
trabajo: el fomento de la transiciéon energética (Bashir et al., 2023;
Makpotche et al., 2023; Lee et al., 2020) y la contribucién a una
igualdad de género plena (Garcia-Sanchez et al., 2024; Ben-Amar
et al., 2017, Liao et al., 2015).

Al respecto, la poblacién inicial se correspondia con 8,905
empresas cuya informacion econémico-financiera y de ESG esta
disponible en la base de datos indicada para el periodo 2016-
2022. Si bien, la ausencia de informacion para las variables
asociadas al ODS 13y la disparidad muestral nos llevé a optar por
un panel de datos balanceado configurado por 3.910 empresas
para el periodo 2019-2022, 15.640 observaciones.

3.2. Modelos empiricos

Para contrastar las hipotesis de investigacion propuestas se
disenaron las ecuaciones 1y 2.

0DS13;; = «, + a,Consejeras;. + Y2, a;Control;, + ;¢ +n; (Ecu.
1)

INFCC;; = B, + B,Consejeras; + Y%, BjControl;; + ;¢ +n; (Ecu.
2)

Donde i identifica las empresas 1 a 3.910 y t toma valores para los
afios 2019 a 2022. By a son los coeficientes a estimar con el fin

de determinar el impacto de la constante y las variables
independientes y de control.
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La variable ODS13 es de naturaleza dicotémica y toma valor 1 si la
empresa reporta informacion sobre las iniciativas que ha impulsado
alineadas con el ODS13 Accién por el clima, tomando valor O en
caso contrario.

Para determinar el volumen de divulgacion de informaciéon sobre
los compromisos empresariales en materia de cambio climatico,
siguiendo a Enciso-Alfaro y Garcia-Sanchez (2024) y Garcia-
Sanchez et al. (2023 y 2024), hemos disefiado el score INFCC que
toma valores entre O y 9. Este indicador compuesto se configura
mediante la agregacién de nueve items relacionados con la
informacion que las empresas divulgan en relacion con los
acuerdos 'y compromisos alcanzados en materia de
descarbonizaciéon, las medidas adoptadas y los progresos
realizados en la reduccion de emisiones. La seleccion de estos
items informativos se ha realizado de acuerdo con diferentes
pronunciamientos, tales como el Reglamento Delegado (UE)
2023/2772 de la Comisién, de 31 de julio de 2023, por el que se
completa la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas de presentacion de
informacion sobre sostenibilidad; o los informes del Task Force on
Climate-related Financial Disclosures, entre otros.

La variable Consejeras identifica la diversidad de género del
consejo de administraciéon. Se corresponde con la proporcién de
mujeres consejeras en este érgano de gobierno corporativo (i.e.,
Atif et al., 2021; Amorelli y Garcia-Sanchez, 2020).

Para evitar resultados sesgados, incluimos un vector de variables
de control a nivel empresa, consejo de administracién y entorno
institucional, de acuerdo con las propuestas de Garcia-Sanchez et
al. (2023, 2024). Ademas, se controla la heterogeneidad de las
regiones geograficas, pais, industria y periodo analizado.

4. RESULTADOS

En la Tabla 1 se reflejan los resultados procedentes de la
estimacién de las ecuaciones 1 y 2. La primera de ellas, debido a
la naturaleza dicotémica de la variable dependiente ODS13, se
corresponden con una regresion logistica para datos de panel. La
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ecuacion 2 se ha estimado usando una regresién Tobit para datos
de panel debido a la censura que presenta el score INFCC, teniendo
un limite inferior en O y superior en 9.

Al respecto, puede observarse que la variable Consejeras tiene un
impacto positivo, significativo para un nivel de confianza del 99%
en las dos variables dependientes. Siendo de o, = 0.0332, el
impacto que tienen en el compromiso empresarial con el ODS13
Accién por el cambio, y de 3, = 0.00295 en la informaciéon que
reportan las empresas en materia de cambio climatico. Ambos
resultados permiten aceptar las hipotesis H1 y H2. Asi, nuestra
evidencia refuerza los resultados obtenidos por Garcia-Sanchez et
al. (2024), Enciso-Alfaro y Garcia-Sanchez (2024), Issa y Zaid
(2023), Haque y Jones (2020), Ben-Amar et al. (2017) y Liao et al.
(2015) respecto al impacto positivo que la presencia de las mujeres
en las esferas de liderazgo empresarial tiene sobre diferentes
aspectos de la proactividad medioambiental y la proteccién
planetaria.

Nuestra evidencia muestra que el compromiso empresarial con el
ODS13 y la informacién que las empresas divulgan sobre esta
estrategia esta alienada con la literatura previa. La relacion positiva
observada permite identificar las relaciones existentes entre la
diversidad de género en el consejo de administracién y la
divulgacién de informaciéon sobre las emisiones de carbono, el
cambio climatico y la conservacion ecosistémica en general. Por
tanto, estos resultados confirman los planteamientos de la Teoria
de los Escalones Superiores sobre las ventajas asociadas a la
inclusién de una mayor diversidad en los principales puestos de
liderazgo. En este sentido, podemos afirmar que las consejeras
incorporan diferentes conocimientos y perspectivas asociadas a las
dinamicas femeninas, enriqueciendo los debates y procesos de
toma de decisiones en estos 6rganos.

— 382 —



TABLA 1. Resultados empiricos

Ecuacion 1 Ecuacion 2
Coef. Coef
(DE) (DE)
Consejeras 0,0332*** 0,00295***
(0,00408) (O, 000690)
ESGscore 0,198*** 0,0835***
(0,00535) (0,000611)
Tamano 0,47 7*** 0,170***
(0,0542) (0,0105)
Endeudamiento -0,200 0,0215
(0,325) (0,0488)
ROA 1,986*** -0,0591
(0,411) (0,0367)
Inversion 0,306™*** 0,0267***
(0,0497) (0,0100)
Invinst 0,00931 0,00398***
(0,00576) (0,00131)
ActivCA 0,034 1*** 0,00490***
(0,00802) (0,00131)
Yolndep -0,0214*** -0,00739***
(0,00285) (0,000537)
Dualidad -0,0892 0,07 19***
(0,120) (0,0514)
EU 0,530*** 0,0649***
(0,0405) (0,00831)
Pais yes yes
Sector yes yes
Aro yes yes
Constante -14,45** -2,321***
(0,964) (0,180)
Log likelihood -8272,3253 -32267,69
Wald chi2 1634,69™* 30630,33

** p<0,01; ** p<0,05; * p<,01

Fuente: elaboracién propia
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5. CONCLUSIONES

Esta investigacion responde a los requerimientos de instituciones,
académicos y demas partes interesadas respecto al conocimiento
de los mecanismos que impulsan a las compafias a comprometerse
en la lucha con el cambio climatico y la informacion que facilitan a
sus grupos de interés para que conozcan la estrategia empresarial
adoptada para alcanzar una estabilidad climatica en tiempos
apremiantes.

Al respecto, proponemos una medida novedosa que identifica la
informacién divulgada por las empresas sobre el compromiso, las
acciones y el desempefio en materia de descarbonizacion,
contrastando el potencial impulsor de la presencia de mujeres en
el consejo de administracién, 6rgano responsable de la adopcién
de tal estrategia.

Los hallazgos obtenidos tienen importantes implicaciones teoéricas,
practicas y sociales. Desde una perspectiva teérica, de acuerdo con
la Teoria de los Escalones Superiores, cuando el cognitivismo social
esta orientado a dignificar y replantear el rol de la mujer en una
sociedad, se instauran una serie de pilares esenciales que favorecen
el desarrollo profesional de las mujeres y, a partir de los puestos
de liderazgo empresarial que ocupan, aportan sus conocimientos
en la toma de decisiones empresarial con efectos favorables sobre
el medioambiente.

Desde un enfoque practico y empresarial, nuestra investigacion
tiene implicaciones en materia de estabilidad climatica y mayor
participacion femenina en el gobierno empresarial. En primer lugar,
las empresas deben seguir potenciando sus compromisos respecto
al ODS13 Accién por el clima, y procurar una mayor inversion en
desarrollar soluciones que favorezcan la resiliencia climatica y
contribuyan al bienestar de las comunidades. En segundo lugar,
nuestros resultados muestran que el acceso igualitario de las
mujeres aumenta las perspectivas y enfoques en los 6rganos de
toma de decisiones y, por tanto, conlleva nuevas experiencias y
conocimientos especializados que enriquecen el desempefio
empresarial.
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En cuanto a las implicaciones sociales, nuestra evidencia
proporciona informacién para la retroalimentacion social e
intergeneracional sobre la importancia de promover la igualdad de
género para equilibrar los roles profesionales y favorecer un
liderazgo mas enriquecedor para la sociedad. Todo lo cual
redundara en un mayor compromiso con el medioambiental y el
planeta y, como consecuencias, con el bienestar social de
generaciones actuales y futuras.

Por dltimo, aunque las implicaciones derivadas de esta
investigacion son relevantes, futuros trabajos deben abordar con
mayor detalle los roles que las consejeras estan asumiendo en la
actualidad, considerando si su opinion es considerada en cualquier
escenario o si, por el contrario, siguen requiriendo de una masa
critica que garantice la consideracién de su voz.
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1. INTRODUCTION

In recent years, there has been a growing awareness of
environmental, social, and governance (ESG) factors across various
sectors of society. This heightened focus extends beyond public
discourse, influencing financial markets by shaping investment
trends and guiding the decision-making processes of investors
(Abate et al., 2021; Adomako & Tran, 2022).

Despite the growing recognition of ESG's importance, integrating
these factors into investment processes presents several
challenges. A significant hurdle is the lack of consistent reporting
standards, varying ESG ratings, and the absence of a unified
definition of ESG criteria (Billio et al., 2021). Furthermore, ESG
information is often dispersed across multiple formats, such as
financial statements, sustainability reports, and regulatory filings,
much of which is unstructured and complicates the extraction of
actionable insights.

The rise of artificial intelligence (Al) in recent years has
revolutionized various industries. Its widespread adoption
highlights its potential to solve complex problems, automate
processes, and improve decision-making efficiency. Building on
advancements in Al, large language models (LLMs) have become
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highly used tools, capable of understanding and processing natural
language on an unprecedented scale.

The capabilities of LLMs, such as extracting insights from
unstructured data, summarizing complex information, and
recognizing patterns in textual narratives, make them particularly
well-suited for ESG detection based on financial statements and
reporting documents.

Thus, this article proposes the application of Large Language
Models to analyze sustainability and ESG metrics embedded in
corporate reports and disclosures, facilitating their integration into
portfolio construction. Central to this effort is the introduction of
the 15 ESGQ framework, a binary question-based methodology
designed to evaluate sustainability performance through
transparent and standardized criteria. By leveraging LLMs to
identify sustainable companies through the automated extraction
and analysis of ESG metrics from financial statements and
reporting documents, the framework provides a scalable and
efficient solution for incorporating sustainability considerations
into investment decision-making. This approach addresses the
challenges of unstructured and inconsistent data and empowers
investors to align their strategies with global sustainability
objectives, fostering more informed and responsible investment
practices. Furthermore, the structured nature of the framework
encourages companies to disclose more detailed and specific ESG
information to cover the proposed questions, enhancing
transparency and accountability across industries.

The remainder of this paper is structured as follows. Section 2
reviews relevant literature on ESG and investment challenges.
Section 3 describes the methodology, including the 15 ESGQ
framework and the LLM model. Section 4 presents the results, and
Section 5 discusses their implications and concludes the study.
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2. LITERATURE REVIEW

The growing importance of ESG factors in investment strategies
has made the need for effective methods to analyze and integrate
these metrics increasingly critical.

Over the years, several studies have examined the integration of
ESG factors into portfolio optimization and investment decision-
making processes. Xidonas and Essner (2022) introduced a multi-
objective minimax-based portfolio optimization model, aiming to
enhance risk performance across the three core ESG investment
objectives simultaneously. Martinez-Barbero et al. (2024)
proposed an approach combining ESG scores with returns
predicted using long short-term memory (LSTM) neural networks,
demonstrating how the use of artificial intelligence techniques
could enhance the construction of sustainable portfolios.

Additionally, the application of large language models has
garnered significant attention in recent years. Kong et al. (2024)
examined the use of LLMs in finance and concluded that while
LLMs hold significant potential to transform financial decision-
making, careful consideration of their limitations and ethical
implications is essential for their effective integration. Similarly,
Bronzini et al. (2024) demonstrated the effectiveness of LLMs in
extracting structured insights from sustainability reports,
facilitating a more comprehensive understanding of corporate ESG
practices. They employed techniques such as In-Context Learning
and Retrieval-Augmented Generation (RAG) to process
unstructured ESG related data. Also, the study by Zou et al. (2023)
introduces ESGReveal, a system leveraging LLMs and RAG
techniques to extract and analyze ESG data from corporate reports.
They also demonstrated the potential of LLMs to enhance ESG data
analysis and transparency.

As aforementioned, the lack of standardization in ESG ratings is a
significant concern, as highlighted by Berg et al. (2022), who
examined the inconsistencies and divergencies among various ESG
ratings and their impact on investment decisions. The authors
emphasized that these discrepancies create confusion and
underscore the need to pay attention to ESG ratings generation. In
the same direction, Billio et al. (2021) highlighted how inconsistent
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ESG reporting standards and varying methodologies create
significant disparities in scores, complicating their integration into
investments and underscoring the need for standardized
frameworks.

This paper contributes to the existing literature by introducing the
15 ESGQ framework, which leverages LLMs for automated ESG
analysis. It combines binary scoring with tailored queries,
addressing inconsistent reporting and unstructured data, and
offering a scalable, transparent solution for evaluating corporate
sustainability and supporting sustainable investment decisions.

3. METHODOLOGY

This section presents the key components of the methodology
employed in this study. Section 3.1 details the data sources used
and their relevance to the analysis. Section 3.2 provides an
overview of the configuration and application of LLMs in extracting
and processing information. Finally, Section 3.3 presents the ESG
metrics considered, along with the proposed 15 ESGQ framework.

3.1. Data Sources

The data used in this study covers a collection of corporate reports,
financial disclosures, and sustainability statements from a diverse
set of organizations across various sectors. These documents serve
as the primary sources for extracting environmental, social, and
governance metrics, offering both quantitative and qualitative
insights into corporate practices. For this research, we selected
reports from 10 companies, combining real-world and dummy firms
to create a balanced dataset. Five of these companies are
prominent Spanish corporations listed on the stock exchange
representing sectors such as banking, energy, retail, oil and gas,
and infrastructure. These companies provide extensive reports on
ESG-related information. The remaining five are fictitious (dummy)
entities, specifically created to test scenarios where ESG
information is negative or non-existent in the reports. This subset
provides a manageable yet meaningful dataset to test the
framework's effectiveness in automating ESG metric extraction.
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3.2. Large Language Models

LLMs are advanced artificial intelligence systems designed to
process and generate human-like information by leveraging deep
learning techniques. Their foundation lies in the transformer model,
introduced by Vaswani et al. (2017), which employs self-attention
mechanism to effectively capture contextual relationships within
data sequence, facilitating precise and context-sensitive language
understanding and generation.

In our study, we use pre-trained large language models and
implement retrieval-augmented generation to enhance their
performance. This approach integrates external knowledge sources
into the generation process, enabling the model to access domain-
specific information. By incorporating this additional data into the
model's responses, RAG significantly improves the relevance and
quality of the generated answers (Gao et al., 2023).

Additionally, we provide the LLM with explicit instructions on how
the tasks should performed, which is a technique known as prompt
engineering. It guides the model output, ensuring that the
generated answer aligns with the desired format and content
requirements, thereby enhancing the consistency and reliability of
the information produced.

3.3. ESG Metrics Considered

Environmental, social, and governance considerations refer to a set
of criteria used to evaluate a company's impact on the
environment, its relationships with stakeholders, and the quality of
its governance practices. These metrics provide valuable insights
into a company’s sustainability strategy, ethical implications and
are key for investors to make responsible investment decisions
(Tamasiga et al., 2024). The integration of ESG factors has become
increasingly important as investors seek to align their portfolios
with sustainable and socially responsible practices.

In this section, we outline the specific ESG metrics analyzed in this
study, along with the criteria used for their selection and evaluation.
To establish a consistent and standardized framework for assessing
sustainability in investments using LLMs, we define 15 binary
criteria designed to evaluate the sustainability performance of
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companies. These criteria are presented in Table 1 and are
categorized into environmental, social, and governance factors,
ensuring a comprehensive and balanced assessment across key
dimensions of corporate responsibility.

The evaluation process employs a binary approach through specific
yes-or-no questions. Each "Yes" indicates compliance with a given
criterion, contributing one point to the company's overall score,
while a "No" denotes non-compliance and adds zero points. The
cumulative score reflects the company's overall sustainability
performance, with a maximum possible score of 15 points.
Leveraging LLMs in this process enables consistent extraction and
evaluation of ESG metrics from corporate reports, ensuring uniform
application of the criteria. The binary nature of the framework
ensures simplicity and objectivity, minimizing the subjectivity often
associated with ESG assessments. We name this framework as the
15ESGQ methodology since it leverages specific ESG questions to
evaluate how sustainable a company is.

TABLE 1. The table presents 15 binary ESG criteria, divided into
Environmental, Social, and Governance dimensions, each assessed through
yes-or-no questions to evaluate corporate sustainability objectively.

Dimension Criterion Question

Has the company committed to achieving
carbon neutrality or net-zero emissions by a
defined target year?

Carbon  Neutrality

Environmental .
Commitment

Does the company report that at least 50%
of its energy consumption comes from
renewable sources?

Renewable Energy

Environmental
Use

Does the company have a formal policy and
Environmental | Waste Management measurable targets for reducing waste sent

to landfill?
. Water Usage | Has the company implemented measures to
Environmental . L
Reduction reduce water consumption in the past year?
Disclosure of | Does the company publicly disclose its
Environmental | Environmental environmental impact metrics (eg,
Impact emissions, energy use, waste)?
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Does the company have a documented

Social Diversity Policy diversity and inclusion policy with
measurable goals?
Social Employee Safety | Has the company reported zero workplace
Reporting fatalities in the past year?
. Does the company allocate at least 1% of its
. Community . .
Social Engagement profits to community development or
939 philanthropic initiatives?
Does the company ensure that all employees,
Social Living Wage including those in supply chains, are paid at
least a living wage?
Has the company conducted an employee
Social Employee Satisfaction | satisfaction survey in the past year and
reported improvements?
Are at least 50% of the board members
Governance Board Independence | .
independent?
Anti-Corruption Does the company have a formal anti-
Governance . . . .
Policy corruption and bribery policy?
Governance Ethics Training qusz the company provide annual ethics
training to all employees?
ESG Reporting Df)es the company allg'n its ESG reporting
Governance Standards with at least one recognized framework (e.g.,
GRI, SASB)?
Governance Executive Pay Linkage Is executive compensation tied to achieving

ESG-related goals?

Source: own elaboration

In addition to generating sustainability scores based on the
predefined criteria, the proposed model allows users to ask specific
questions about a company’s sustainability practices derived from
the provided corporate reports. The system processes unstructured
textual data to extract relevant information and deliver precise,
content-aware answers.
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FIGURE 1. /llustrates the interface developed for extracting the information
and scoring a company'’s sustainability performance based on the predefined
criteria.

Attach the financial report in PDF to obtain the
sustainability information about the company

Source: own elaboration

4. RESULTS

In this section we present the outcomes of applying the proposed
ESG evaluation framework. We have categorized the findings into
two main areas: the sustainability scores obtained for the
companies evaluated following our proposed framework and the
ability of the model to extract specific ESG metrics and provide
insights from corporate reports.

4.1. Overview of sustainability scores

The analysis assessed the sustainability performance of ten
companies across various industries using the 15 binary ESG
criteria. The results are presented in Table 2, which provides both
the total scores, and breakdowns across the environmental, social
and governance dimensions.

To maintain focus on the methodology and its functionality, the
companies have been anonymized. This approach emphasizes the
utility of the framework and the LLM in evaluating sustainability,
rather than conducting an exhaustive comparison of individual
company performance.
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TABLE 2. The table presents the sustainability performance of ten
companies evaluated using the 15 binary ESG criteria, with an additional
column indicating the industry sector for each company.

Company | Sector -I;thaI Environmental Social | Governance
No1 Banking 13 |4 4 5
No2 Energy 15 |5 5 5
No3 Textile 15 |5 5 5
No4 Construction |14 |5 4 5
No5 Oil & gas 14 |5 4 5
No6 Dummy 8 2 3 3
No7 Dummy 5 2 > 1
No8 Dummy 5 2 > ]
No9 Dummy 5 1 1 3
No10 Dummy 8 3 > 2

Source: own elaboration

The companies evaluated are large organizations that provide
extensive sustainability reports. As a result, these companies tend
to perform well in the evaluation, with many criteria satisfied or
thoroughly explained.

To assess the robustness and ability to generalize of the model, we
also created dummy reports simulating companies with poor
sustainability practices. These dummy reports were intentionally
designed to lack commitments to key ESG questions considered in
our framework.

Based on the results, the companies analyzed are categorized into
three groups: high performers, moderate performers, and low
performers.
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1. High Performers (12-15 points): Companies excelling in
environmental and social practices with strong governance
transparency. The 5 large companies analyzed belong to
this category.

2. Moderate Performers (8-11 points): Companies showing
inconsistent performance with gaps in ESG areas. Two of
the dummy-created companies are in this category.

3. Low Performers (O—7 points): Companies lacking significant
ESG commitments across all dimensions. Three of the
dummy-created companies fall under this category.

This classification demonstrates the framework’s effectiveness in
assessing varying levels of sustainability. Additionally, it can be
integrated with the creation of sustainable portfolios by including
the ESG dimension in the portfolio optimization problem.

The results obtained for the evaluated companies using the
proposed ESG framework demonstrate a high degree of
consistency with those derived from established ESG rating
frameworks, such as MSClI ESG Ratings, Sustainalytics, and
Bloomberg ESG Scores. For example, companies with strong
commitments to carbon neutrality, renewable energy, and
governance transparency achieved high scores in both our
framework and the existing standards. This alignment highlights
the robustness and reliability of our approach in benchmarking
sustainability performance, which is key to enhancing
comparability.

To evaluate the performance of the LLM in extracting and analyzing
the ESG score according to the proposed 15Q framework, we
compared its responses to manually derived expected answers for
the predefined set of the 15 questions. Each query was designed
to align with specific ESG criteria, and the model’s outputs were
evaluated for accuracy, and the presence of hallucinations, which
are scenarios where the model generates information that is not
present in the input data or source information. Accuracy was
determined by checking if the model's answer matched the
expected response based on the data provided in the corporate
report. To monitor reliability, a “Hallucination” metric was used to
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identify any instances where the model fabricated information not
included in the source document. The evaluation demonstrated
high alignment between the model's responses and expected
outputs, with no instances of hallucination, confirming the LLM'’s
ability to provide reliable and data-driven insights.

The performance of the model is summarized in Table 3. Out of
the 150 questions answered, 149 contained the expected results,
demonstrating a high accuracy. Notably, no instances of
hallucinations were observed during the evaluation.

TABLE 3. The table presents a summary of the LLM's Performance Metrics

°  of N° of

N° of correct|Total n
Accuracy o
hallucinations

answers questions

149 150 99% 0

Source: own elaboration

4.2. Insights from Specific ESG Queries

In addition to assessing companies through the 15 binary ESG
criteria, the framework demonstrated the capability to provide
specific, context-aware responses to detailed ESG-related
questions. This enables stakeholders to go beyond standardized
metrics and explore specific aspects of a company’s sustainability
strategy by posing targeted questions based on their unique
interests or concerns.

To evaluate this functionality, the model was queried with specific
ESG-related questions derived from corporate disclosures. The
examples presented in Figure 2 demonstrate the model’s ability to
provide accurate and context-aware responses.

For the Environmental query, the model identified gaps in the
company’s disclosures regarding Scope 3 emissions, showcasing
its capacity to highlight missing or incomplete information. For the
Social question, the model provided a detailed example of a
community development initiative and explicitly identified its
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alignment with the United Nations (UN) Sustainable Development
Goals (SDGs), as requested. Finally, for the Governance category,
the response demonstrated how ESG metrics influence executive
compensation, presenting a clear breakdown of relevant factors.

FIGURE 2. Showcases an example of follow-up questions and model
responses for environmental, social and governance categories.

Has the company disclosed ts Scope 3 emissions targets?

The company has not explicitly disciosed its Scope 3 emissions targets. The
AL ARG Mot W SO SSEL O o e e =
sssssssss ut it does not provide specific numerical targets or details on how
e e e e

If you have further questions ar need additional information, feel free to ask!

Can you provide ane example of recent community development initiatives
funded by the company, and was this aligned with the UN Sustainable

Develogment Goals (S005)?

Which specific ESG metrics influence executive compensation, and what

percentage of their total pay Is performance-based?

t community development initiative funded by the company is its
investment of €11 billion to support microentrepreneurs in 2023. This
initiative aims 1o provide access to financial services and empower low- The specific ESG metrics that influence executive compansation include:
nd Underserved individuals 1o Start and grow thei businesses.

This inltistive aigns with the UN Sustainable Development Goals (SDGs), 1. Return on (RGTE) - 40% weight in
specifically:

2. Relative Total Shareholder Return (TSR - 40% weight in total
remuneration.
« SDG1(No Poverty): The funding heips alleviale poverty by supporting
microenterprises that provide income and job opportunities in local 3 ocial, - 20% weight In
communities. total remuneration,

. snulm-:-nwmm( onomic Growth): By enabling

growth and Additionaily, 50% al ail vu\abh umunmlhn s provided in shares and
afe

offers decent wor e condions.

ocu:
Notably, M%Mnl nmnmunnhm.mdww-llm -year period.

1 you have further questions or need additional examples, feel free to ask! If you have any more questions or need further ciarification, feel free 10 ask!
) Enter st
/ a e

Source: own elaboration

The model consistently provided complete, accurate responses,
addressing all relevant details from the corporate reports. It
maintained reliability across rephrased or varied queries,
demonstrating strong consistency. Additionally, its responses were
precise and actionable, including numerical data, detailed
descriptions, and references to corporate policies, all validated
against the original sources.

5. DISCUSSION AND CONCLUSION

The findings of this study highlight the potential of LLMs in ESG
evaluations, presenting a flexible, consistent, and robust alternative
to traditional frameworks. By integrating a binary scoring system
with the capacity to handle tailored ESG queries, the proposed
approach ensures transparency and adaptability. This dual
functionality supports ongoing efforts to standardize ESG reporting
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and enhances usability for investors, analysts, and informed
decision-making.

Our framework proved particularly effective in addressing the
challenges associated with unstructured ESG data. By integrating
external knowledge sources, the model kept data fidelity and
avoided hallucinations.

One caveat is that the model can only perform the ESG evaluation
based on the information provided, which often emphasizes
positive aspects. This introduces an inherent bias, as the model
cannot account for omitted or less transparent details. To address
this, any unreported information is considered as 'N'. While this
limitation exists, it also presents an opportunity to expand the
scope of questions, creating possibilities for further improvement
in future work, as discussed below.

From a practical standpoint, the ESG scores generated by the model
can be integrated into multi-objective optimization models,
enabling investors to balance sustainability metrics with financial
returns and risk considerations. This aligns investment strategies
with global sustainability standards and mitigates risks associated
with poor ESG performance, such as regulatory fines or
reputational damage.

Finally, the proposed 15Q framework already demonstrates strong
performance in evaluating corporate sustainability using concise
and focused ESG criteria. However, its scalability allows for
expansion to 50 or even 100 questions, enabling a more detailed
and comprehensive analysis. Such an extension would encourage
companies to report highly specific ESG information, fostering
greater transparency and accountability. By broadening the criteria,
the evaluation process becomes more robust and adaptable,
providing stakeholders with a versatile tool to assess ESG
considerations across diverse industries and reporting practices.
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1. INTRODUCTION

This study focuses on the audit of financial statements (annual
accounts). The legal definition of audit of accounts in Spain (Article
1, Law 22/2015, on audit of accounts) is as follows: “Audit of
accounts consists of revising and verifying annual financial
statements, together with other statements and records prepared
in accordance with the applicable framework for financial reporting.
Auditing has the aim of issuing a report on the reliability of
financial records that may have effects on third parties”. Audit of
accounts must necessarily be carried out by an auditor or audit firm
(natural or legal person), by issuing the corresponding report and
in accordance with the requirements and formalities established in
the aforementioned law. Thus, the audit of annual accounts can be
defined as the process of reviewing and verifying a company's
financial information to guarantee its reliability among interested
parties. It must be determined whether a true image of the
company's assets and economic and financial situation is
expressed. The output of this process is the audit report, which
shows the professional opinion of the auditor or audit firm.

On the other hand, Commercial Code refers to the obligation of the
businessman to prepare the annual accounts. In its article 34.1 it
establishes: “At the end of the financial year, the businessman must
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prepare the annual accounts of his/her company, which will include
the balance sheet, the profit and loss account, a statement that
reflects the changes in the net worth for the year, a statement of
cash flows and the Annual Report. These documents form a unit.
The statement of changes in equity and the statement of cash flows
will not be mandatory when established by legal provision”.

Auditing adds value not only to companies but to society at all, as
provided by Law 22/2015. “This activity, due to its contribution to
the transparency and reliability of the economic-financial
information of the audited companies and entities, constitutes an
inherent element of the market economy system included in article
38 of the Constitution”.

Law 22/2015 establishes as a general criterion that all companies
must be audited. This is what its first additional provision refers to:

1. Without prejudice to what is established in other provisions,
entities, regardless of their legal nature, in which any of the
following circumstances occur must submit in all cases to the audit
of accounts provided for in article 1.2 of this Law:

a) When they issue securities listed on official securities
markets or multilateral trading systems.

b) When they issue obligations through public offerings.

c) When they are regularly engaged in financial intermediation.

d) When their corporate purpose includes any activity subject
to the Consolidated Text of the Law on Organization and
Oversight of Private Insurance, as well as pension funds and
their management entities.

e) When they receive subsidies, financial assistance or engage
in works for, render services to or supply goods to the State
or other public bodies within the limits established pursuant
to regulations by the Government through Royal Decree.

f) Any other entities that exceed the limits established by
regulations by the Government through Royal Decree. These
limits will refer, at least, to turnover, assets and number of
employees.

2. The provisions shall not be applicable to entities forming part
of the public sector owned by the state, regional governments or
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local authorities (they have specific regulations), although it will be
applicable to their private companies.

3. The branches in Spain of foreign credit entities, that do not have
to submit annual accounts on their activities in Spain, must submit
to an audit of the financial economic information that they must
make public each year and also any information that must be
reported in confidence to the Bank of Spain, in accordance with
the accounting regulatory framework.

Thus, the audit of accounts can be classified as: (a) Mandatory
audit; and (b) Voluntary audit. We can also distinguish between: (i)
Audit of annual accounts; and (ii) Audit of other financial
statements or accounting documents.

According to Law 22/2015 (Article 8), the activity of audit of
accounts may be carried out by natural or legal persons who must
comply with a series of requirements established in the same Law.
They must be registered in the Official Register of Auditors of
Accounts (ROAC) and provide the corresponding financial
guarantee. ROAC belongs to the Accounting and Auditing Institute
of Accounts (ICAC).

In accordance with Article 9, registration in ROAC requires: (a) Legal
age; b) Have the Spanish nationality or that of one of the member
states of the European Union; (c) Do not have criminal records; d)
Have obtained the corresponding authorization from ICAC, which
implies: To have a university degree. To have followed theoretical
teaching programs and acquired practical training for a minimum
period of 3 years, in the financial and accounting fields, and at least
2 years with a person qualified for the performance of the auditing
of accounts and in the exercise of this activity. To have passed a
professional aptitude exam organized and recognized by the State.

Article 11 refers to the requirements to be registered at ROAC in
case of legal persons:

(a) Those natural persons who carry out the work and sign the
audit reports on behalf of an audit firm are authorized to
carry out the audit activity in Spain.
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(b) That the majority of the voting rights correspond to
auditors or audit firms authorized to perform the audit
activity in any Member State of the European Union.

(c) That a majority of the members of the board are auditing
partners or companies authorized to perform the audit
activity in any Member State of the European Union.

In the case that the board has no more than two members, at
least one of them must comply with the conditions set forth
here.

By applying content analysis and descriptive statistics, we analyse
the relation between resources employed and financial results
obtained by the top ranked Spanish auditing firms. More precisely,
from data on 1.376 firms registered by ICAC by the end of 2023,
a ranking according to human resources is obtained. Considering
the first 20 firms in the ranking, an analysis on the firms’ financial
results is undertook, which allows us to compare resources
employed versus results obtained.

This chapter is organized as follows. In Section 2, a literature review
is displayed. Section 3 comprises the description of the sample and
the process conducted to analyze the leading firms. In Section 4,
the main results are highlighted. The chapter ends with some
concluding remarks in Section 5.

2. LITERATURE REVIEW

The characteristics of the auditing industry reinforce the
importance of analysing the audit firms' performance. For these
firms, offering production efficiently is a growing concern. In this
context, as stated by Chang et al. (2018) “the efficiency with which
an audit firm manages its staffing is a prominent issue in a highly
competitive market”.

In this scenario, the topic of assessing how efficient is the use of
inputs to obtain outputs is widely discussed in the literature.
Generally, this assessment is at firm level (see Chang et al. (2011),
Barros et al. (2014) or Lee (2018)), although it has also been
analysed at the offices of a firm level (see Banker et al., (2002)).
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On the geographical areas, attention has been focused on very few
countries. Chang et al. (2015) point out that: “The literature on
efficiency and productivity in accounting industry has barely been
analyzed outside the US.” Work by Chang et al. (2015), where
authors address the efficiency of accounting firms in three different
countries (US, China and Taiwan), deserves special attention.

Focusing on methodologies, DEA stands out the most. In some
cases, only this methodology is used (e.g., Banker et al. (2007)).
However, in most cases it is combined with other methods, being
prevalent the combination DEA-regression models (see Cheng et
al. (2000) or Chang et al. (2008)). On the other hand, the use of
ratios is also present in this type of studies. For example, Jerris and
Pearson (1996) and Franz and Jerris (2005) concentrates on
variables such as total revenues, number of partners, professionals,
employees and offices.

3. METHODOLOGY

3.1. Sample Description

As starting point, we take the ICAC Website, which includes a
section devoted to ROAC and is in turn divided into six subsections,
being one of them “Auditors and Audit firms”. This subsection
includes a search engine for Auditors and Audit firms. It allows us
to distinguish between: (i) auditor type: “Society”, “Auditor” or
“Both”; (ii) province: 52 Spanish provinces. When the Web user
filters by auditor type “Auditor”, it is also possible to distinguish
between “Exercising”, “Non-Practicing” or both “All”. Figure 1
shows the personalized search that has been conducted, which
consists of not discriminating by region but only by auditor type
(Society).
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FIGURE 1: ROAC Search engine.

ACCOUNTING ~  SUSTAINABILI Y~ ROAC ~ BOYACANDPUBLICATIONS-  PRESENTATION OF CONSULTATIONS'

Source: ICAC WEBSITE.

This search allows us to identify 1.380 auditing firms registered in
the ROAC by the end of year 2023.

The information provided for each firm is organized by sections.
The number of sections may vary. Take, for example, section
“Relationships and Links”, which is not always present. This is
because not all firms have links. Thus, from the available sections,
the characteristics of each firm can be seen. More precisely, the
sections that can be provided for each firm are as follows: ROAC
number, identification (name of the firm followed by its legal form),
representative corporation of auditors to which firms belong,
situation (audit company in all cases), postal address, Website,
offices, partners, designated, auditors at your service,
administrators, relationships and links, registration in other
countries and inquiry date.

Information on the 1.380 firms was organized in different
Spreadsheets depending on the subject, for example, offices or
human resources. In this process, duplicate information was found,
this leading us to a final number of firms to be analysed equal to
1.376.

3.2. Content Analysis

We carried out a content analysis of the information provided by
ICAC on each firm, which allowed us to organize it into different
topics. According to Berelson (1952), content analysis is a research
technique what is intended to be objective, systematic and
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quantitative in the study of the manifest content of communication.
To study the text (information provided by ICAC on each firm) using
content analysis, we code/broke down it. We will use some
examples to illustrate it.

Regarding human resources, each individual has one or more roles.
For example, an individual can act as designated, not performing
any other role. However, he/she could also play other role/s, in
addition to acting as designated. We code as 1 if the individual
performs a certain role and O otherwise.

As known, audit firms belong to representative corporation of
auditors. We broke down text regarding representative corporation
of auditors as follows: (a) CGE-REA (Consejo General de Colegios
de Economistas de Espana-Registro de Economistas Auditores); (b)
ICJCE (Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espaia); and
(c) N/A (not available).

3.3. Scoring the firms on its human resources

As noted above, we undertake a financial analysis of the leading
firms. To this end, it is necessary to design a procedure to identify
these firms based on a specific criterion. This procedure consists
of scoring the firms according to its human resources.

Step 1. In each firm, for each individual, a score of 1 is given if the
individual act as designated, auditor at your service or both. The
maximum score assigned to each individual is 1, whether they play
one role, the other role, or both.

Step 2. The scores obtained by all the individuals of each firm from
Step 1 are aggregated. Thus, we move from the score at the
individual level to the score at the firm level, which is labelled a R1.

Scores R1 will determine each firm position in the ranking, being
the first 20 firms subject to further analysis.

3.4. Analysing top ranked firms

Once the top 20 firms according to R1 have been identified, the
information obtained from ROAC (see Subsection 3.1) is
supplemented with data from the Sistema de Analisis de Balances
Ibéricos (SABI) and from Registradores de Espafia. More precisely,
the information collected is as follows. Regarding formal aspects:
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constitution date, legal form and closing date of the accounting
year. With respect to financial variables: net amount of turnover
(NAT) and operating result (OR).

As known, in order to rank the audit firms, human resources have
been considered. In this scenario, we compute efficiency ratios by
comparing NAT and OR to different human resources.

4. RESULTS

Table 1 displays the Top 21 firms according to R1 by the end of
2023. With respect to the top of the list, the first four firms
coincide with the Big 4. Regarding the bottom of the list, firms
number 19, 20 and 21 obtain the same score. Thus, Table 1 lists
21 firms instead of 20.

TABLE 1: Top 21 firms according to R;

Firm Firm Firm name Scores R1
number position

1 1 KPMG AUDITORES, S.L. 155
2 2 ERNST & YOUNG, S.L. 151
3 3 DELOITTE, S.L. 148
4 4 PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. | 146
5 5 AUREN AUDITORES SP, S.L.P. 75
6 6 BDO AUDITORES, S.L.P. 50
7 7 GRANT THORNTON, S.L.P 48
8 8 MAZARS AUDITORES, S.L.P. 45
9 9 PKF ATTEST SERVICIOS EMPRESARIALES, S.L. |35
10 10 RSM SPAIN AUDITORES, S.L.P. 26
11 11,5 BAKER TILLY AUDITORES, S.L.P. 19
12 11,5 ATTEST CONSULTING, S.L. 19
13 13,5 CGM AUDITORES, S.L.P. 18
14 13,5 NEXSO AUDIT GROUP, S.L. 18
15 15 GRANT THORNTON CORPORACION, S.L.P 17
16 16 CROWE AUDITORES ESPANA, S.L.P. 16
17 17,5 FAURA-CASAS AUDITORS CONSULTORS, S.L. 15
18 17,5 AUDALIA NEXIA AUDITORES, S.L. 15
19 20 GRUPO DE AUDITORES PUBLICOS, S.A.P. 14
20 20 MOORE IBERGRUP AUDITORES, S.A.P. 14
21 20 BOVE MONTERO Y ASOCIADOS, S.L. 14

Source: own elaboration
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Table 2 collects aggregate data in three sets of firms for variables
net amount of turnover and operating result (in euros) by the end
of 2023. It summarizes the characteristics of the whole population
(Top 21 ranked firms according to its human resources). It also
summarizes the characteristics of two different samples (Top 4
ranked firms and Top 10 ranked firms).

TABLE 2: Descriptive statistics for variables net amount of turnover and

operating result by considering three different sets of firms

Variable Top 4 Top 10 Top 21

Net Min 172.972.000 | 9.603.433 121.710

amount of

turnover Max 272.906.371|272.906.371 | 272.906.371
Median 208.594.850 | 41.989.624 |9.603.433
Mean 215.767.018 | 101.487.549 | 50.406.409
Q1 186.778.000 | 20.500.561 |2.962.979
Q3 237.583.867 | 186.778.000 | 36.578.000
Standard deviation 43.938.978 |102.147.435|84.811.084
Coefficient of variation 20,36% 100,65% 168,25%

Operating | Min 85.000 61.201 o

result
Max 51.407.961 51.407.961 51.407.961
Median 1.043.508 545.008 177.272
Mean 13.394.994 |5.708.649 2.829.064
Q1 511.761 192.498 61.201
Q3 13.926.740 | 1.351.342 719.138
Standard deviation 25.348.001 16.065.765 | 11.140.222
Coefficient of variation 189,23% 281,43% 393,78%

Source: own elaboration

The table above shows that the higher the set of firms under
consideration, the lower the values for minimum value (min),

— 41—




median and mean values. This occurs both in the case of net
amount of turnover and in that of operating result, thus,
establishing a correspondence between resources employed and
results obtained.

The maximum is always the same, regardless of the set of firms
analyzed. This is because the maximum corresponds to one of the
first four firms, specifically ~PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L. This occurs both in the case of net amount of
turnover and in the case of operating result.

Additionally, when considering larger sets of firms, both the Q1
and Q3 quartiles decrease. Thus, as the analysed set of firms
grows, the values in both the lower (Q1) and upper (Q3) quartiles
tend to decrease.

If we focus on the standard deviation in the case of net amount of
turnover, the highest standard deviation corresponds to the Top
10, followed by the standard deviation in the Top 21. The lowest
standard deviation corresponds to the Top 4. If we focus on the
standard deviation in the case of operating result, the standard
deviation decreases as the set of firms grows. When the standard
deviation decreases, it generally indicates that the variability or
dispersion of the data is diminishing. In other words, the data are
showing greater consistency or stability around the mean.

The coefficient of variation increases as the set of firms grows,
being equal to or greater than 100% in all cases except for the
Top 4 when the net amount of turnover is considered, in which
case is 20%. Thus, in this single case, there is low variability in the
data relative to the average value.

On the other hand, Figures 1 and 2 are devoted to the evolution
of mean values of variables net amount of turnover (NAT) and
operating result (OR) in euros between 2018 and 2023. As in Table
2, three different sets of firms are considered.

Figures 1 and 2 show that the higher the set of firms, the lower
the mean values for variables under consideration throughout the
entire period. The decrease that both variables (NAT and OR)
register in 2020 due to COVID pandemic deserves attention.
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FIGURE 1: Net amount of turnover between 2018 and 2023 by considering
three different sets of firms
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Source: own elaboration

FIGURE 2: Operating result between 2018 and 2023 by considering three
different sets of firms
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4.1. Formal aspects on the top ranked firms

According to their legal form (Figure 3), Sociedad Limitada is
prominent, followed by Sociedad Limitada Profesional and
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Sociedad Anénima Profesional. Nearly 24% of the Sociedades
Limitadas are between 36-40 years old. With respect to Sociedades
Limitadas Profesionales, nearly 24% of the firms are less than 25
years old. Finally, all the Sociedades Anénimas Profesionales are
between 25-35 years old.

FIGURE 3: Top 21 firms according to legal form and company's years old

Sociedad limitada

Sociedad anénima profesional

< 25

Sociedad limitada profesional

Source: own elaboration

According to Figure 4, the most usual closing date is 31th August
of each year. Thus, a date ending a calendar quarter is the most
chosen.
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FIGURE 4: Top 21 firms according to the closing date of the accounting year
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Source: own elaboration

Figure 5 shows that in most cases, the autonomous community of
the registered address of the Top 21 firms is Madrid, followed by
Cataluna.

FIGURE 5: Top 21 firms according to the registered address

Source: own elaboration
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Regarding representative corporations of auditors to which firms
belong (Figure 6), in 16 out of the 21 firms, ICICE is chosen, 4
firms chose CGE-REA and 1 firm is not registered to any
corporation or it does not publish that information.

FIGURE 6: Top 21 firms according to the representative corporation of
auditors

== CGE-REA
m— IC|CE
NA

Source: own elaboration

4.2. Efficiency ratios from the top ranked firms

Table 3 provides information on different efficiency ratios by
considering the whole population (Top 21 ranked firms). More
precisely, the efficiency ratios computed compare NAT to: (i) total
individual partners (TIP); (ii) exercise partners (E); (iii) designated
(D); (iv) auditors at your service (AAS); (v) exercise partners and
designated (E+D); (vi) exercise partners, designated and auditors
at your service (E+D+AAS). This information corresponds to the
end of 2023. Table 4 takes OR instead of NAT.
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TABLE 3: Efficiency ratios comparing NAT to different human resources

Efficiency ratios
NAT/TIP NAT/E NAT/D NAT/AAS | NAT/(E+D) | NAT/(E+D+AAS)
Min 7.057 14.529 12.171 9.334 14.529 12.171
Max 7.375.848 | 9.410.565 | 3.180.418 | 7.375.848 | 9.410.565 | 3.180.418
Mean 1.553.437 | 1.876.081 | 1.010.469 | 1.650.782 | 1.876.081 | 1.010.469

Source: own elaboration

TABLE 4: Efficiency ratios comparing OR to different human resources

Efficiency ratios
OR/TIP OR/E OR/D OR/AAS | OR/(E+D) | OR/(E+D+AAS)
Min (o] (o] (0] (0] (0] o
Max 1.389.404 | 1.772.688 | 471.633 | 1.389.404 | 1.772.688 471.633
Mean 101.176 125.987 | 46.170 97.512 125.987 46.170

Source: own elaboration

Both when considering NAT and OR, the highest result is obtained
when comparing them to exercise partners, and this result
coincides with the one obtained when comparing them to exercise
partners and designated.

5. CONCLUSIONS

As for the 21 firms identified for standing out considering
designated and auditors at their service, the most common legal
form is Sociedad Limitada (47,6%), although Sociedad Limitada
Profesional also have a high representation (42,8%). With respect
to the closing date of the accounting year, the most usual date is
31th August by far. On the other hand, the autonomous community
of the registered address is Madrid at nearly 43% of the firms and
Catalufia at nearly 29% of the firms. It is worth noting, on the other
hand, that the most chosen representative corporation of auditors
is ICJCE (76,2%).
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If the evolution of mean values of variables NAT and OR is analysed
during 2018-2023 distinguishing between Top 4, Top 10 and Top
21 firms, a relationship between the resources employed and the
results obtained is observed, which is maintained over the period.

Based on efficiency ratios at the end of 2023, the most favorable
results, both when considering NAT and OR, are obtained by the
exercise partners (9.410.565 euros of NAT per exercise partner
and 1.772.688 euros of OR per exercise partner).
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1. INTRODUCCION

La educaciéon superior estd en constante adaptacién a las
demandas sociales y laborales (Unién Europea, 2021; Comisién
Europea, 2020). En contabilidad, esto implica renovar tanto el
curriculo como las metodologias educativas (Pathways, 2012). La
gamificacion, definida como el uso de elementos de juego en
contextos no ludicos (Huotari y Hamari, 2017), ha demostrado ser
una metodologia que aumenta la motivacion y participacion
estudiantil (Bai et al., 2020). Sin embargo, su efectividad depende
de un disefio adecuado (Koivisto & Hamari, 2019).

Esta investigacion examina los factores que influyen en la
aceptacion de una metodologia gamificada basada en simuladores
en la educacién contable. A partir de un enfoque multiteérico (Putz
y Treiblmaier, 2015), se combina el Modelo de Aceptacion
Tecnoloégica (TAM) con la teoria del flujo, explorando como estas
dimensiones impactan la motivacién y el compromiso de los
estudiantes.

El articulo se estructura en revision de la literatura y planteamiento
de hipotesis, metodologia, analisis de resultados, y discusiones y
conclusiones.
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2. REVISION DE LA LITERATURA Y PLNATEAMIENTO DE HIPOTESIS

2.1. La gamificacion

La gamificacién se refiere al disefio de sistemas, servicios,
organizaciones Yy actividades que generan experiencias Yy
motivaciones similares a las de los juegos, con el objetivo adicional
de influir en el comportamiento del usuario (Huotari y Hamari,
2017). En el contexto educativo, la gamificacion aprovecha los
elementos de disefio de los juegos para crear experiencias
motivantes y atractivas. Como sefalan Huotari y Hamari (2017) y
Deterding et al. (2011), esta estrategia no solo busca implementar
mecéanicas de juego especificas, sino también satisfacer las
necesidades intrinsecas de los estudiantes, fomentando su
compromiso y participacién (Granic et al., 2014).

En la literatura contable, se reconocen efectos conductuales
positivos derivados de la gamificaciéon. Diversos estudios destacan
una mayor participacion estudiantil, cambios en el comportamiento
hacia el trabajo en equipo y una mayor colaboracion (por ejemplo,
Silva et al., 2021). Ademas, se ha encontrado que la gamificacién
combinada con tecnologia puede incrementar significativamente la
motivacién y el compromiso de los estudiantes (Gayao et al., 2021).
Esto la convierte en una metodologia prometedora para el ambito
educativo.

2.2. El Modelo de Aceptacion de la Tecnologia (TAM)

El Modelo de Aceptacion Tecnolégica (TAM, por sus siglas en
inglés) fue propuesto por Davis (1989) y se basa en la teoria de la
accion razonada de Ajzen y Fishbein (1980) y la autoeficacia
percibida de Bandura (1986). Este modelo plantea que la adopcion
de una tecnologia depende principalmente de la utilidad percibida
(PU) y la facilidad de uso percibida (PEOU). La utilidad percibida se
refiere al grado en que una persona cree que una tecnologia
mejorara su desempeio laboral, mientras que la facilidad de uso
percibida indica cuan libre de esfuerzo considera una persona el
uso de esa tecnologia (Davis, 1989). Estos factores influyen en la
actitud de uso (ATT) y la intencion de empleo (INT).

En el &mbito educativo, el TAM ha sido ampliamente utilizado para
analizar la aceptacién de tecnologias educativas (Queiro-Ameijeiras
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et al, 2025; Romero-Frias et al., 2020), destacando factores
adicionales como la experiencia de flujo y el contexto social (Cheng,
2013). En la educacion contable, distintos estudios han explorado
su aplicaciéon (Al-Hattami, 2023; Kuang et al. 2023)

2.3. El Teoria del Flujo y su conexién con la Gamificacion

La teoria del flujo, introducida por Csikszentmihalyi (1975),
describe un estado éptimo de experiencia donde las personas
estan completamente inmersas y concentradas en una actividad,
experimentando satisfaccion y motivacién intrinseca. Las
dimensiones clave del flujo incluyen concentracién, equilibrio entre
desafio y habilidad, claridad de metas y control (Bressler y Bodzin,
201 3; Csikszentmihalyi, 1990).

En educacién, la gamificacién puede facilitar la experiencia de flujo
al promover actividades desafiantes y gratificantes. Estudios como
el de Oliveira et al. (2022) han explorado esta relacion,
encontrando que la gamificacion mejora el flujo, lo que a su vez
aumenta la motivacién y los logros académicos (Silva et al., 2019)

2.4. Integracion del TAM y la Teoria del Flujo

La interaccion entre el TAM y la teoria del flujo ha comenzado a ser
estudiada en contextos tecnoloégicos. Por ejemplo, Hsu y Lu (2004)
demostraron que el flujo influye en la actitud hacia juegos en linea
y la intencién de uso, mientras que Shen y Eder (2009) encontraron
que el flujo impacta positivamente la utilidad y la facilidad de uso
percibidas en entornos virtuales. Ademas, Cheng (2013) sefiala
que el flujo puede mejorar la percepcion de utilidad y facilidad de
uso en sistemas de e-learning.

Basandonos en la literatura existente, este estudio propone un
modelo estructural que analiza las interrelaciones entre las
variables del TAM y la experiencia de flujo. En este contexto, se
plantean las siguientes hipotesis:

H1: Existe una relacion positiva entre la actitud (ATT) de los
estudiantes hacia una metodologia y su intencion (INT) de
emplearla.

H2: La utilidad percibida (PU) del simulador por parte de los
alumnos influye de manera positiva en la actitud (ATT) del
estudiante.
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H3: La facilidad de uso percibida (PEOU) del simulador por
parte de los alumnos afecta favorablemente la actitud
(ATT) del estudiante.

H4: La facilidad de uso percibida (PEOU) del simulador
contribuye positivamente a la utilidad percibida (PU).

H5: El flujo (FLOW) predice positivamente la utilidad
percibida (PU).

H6: El flujo (FLOW) predice positivamente la facilidad de uso
percibida del sistema (PEOU).

H7: El flujo (FLOW) predice positivamente la actitud (ATT) del
estudiante hacia el uso de tecnologias gamificadas.

En la figura 1 presentamos el modelo de investigacion

FIGURA 1. Modelo de investigacién Flujo-TAM

UTILIDAD
PERCIBIDA
H2

H3

VARIABLES CONTROL : EDAD Y
GENERO

INTENCION DE
USO DE LA
METODOLOGIA

H5
Hé
H7

FACILIDAD DE
USO PERCIBIDA

Fuente: Elaboracion propia

Estas hipotesis permiten avanzar hacia una comprensién integral
de los factores que potencian la experiencia educativa mediante
tecnologias gamificadas, integrando sobre los principios del TAM,
la teoria del flujo en un marco comun.
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3. METODOLOGIA

Se empled un disefo preexperimental post-test en una muestra de
99 estudiantes de contabilidad de tres universidades espafiolas. La
dinamica se llevd a cabo utilizando el simulador BugaMAP,
desarrollado por la Fundacién Mapfre, que permite experimentar
dinamicas del mercado asegurador y fomentar competencias clave
en contabilidad. El desarrollo completo del juego y los formularios
utilizados para la toma de decisiones estan disponibles en
Gonzalez-Limén y Serrano (2017a, 2017b y 2018). La sesién inicia
con una exposicion magistral a cargo de los actuarios de Mapfre,
seguida por la dinamica del juego. Posteriormente, antes de
confirmar a los ganadores, se entregé a los estudiantes un
cuestionario para evaluar la experiencia. Este formato facilita el
analisis directo de los efectos de la innovacion educativa. Los datos
se recopilaron a partir del cuestionario que comprendia escalas
Likert de 7 puntos, basados en instrumentos validados
previamente. Los constructos evaluados incluyeron intenciéon de
uso, utilidad percibida, facilidad de uso (adaptados de las escalas
de Bourgonjon et al. (2010) y Filippou et al. (2018); actitud
(adaptados de Matute-Vallejo and Melero-Polo (2019) y Taylor and
Todd (1995); y flujo (adaptado de Bressler y Bodzin (2013) y Fu et
al. (2009). El género se registr6 mediante una escala dicotomica
(hombre/mujer) y la edad con una escala de razén

4. ANALISIS Y RESULTADOS

En este apartado se analiza la validez de los constructos
propuestos, definidos mediante indicadores reflectivos. Los
resultados se evaluaron mediante modelos de ecuaciones
estructurales (SEM) con PLS, utilizando SmartPLS v3.2.9.

4.1. Fiabilidad y validez convergente

La fiabilidad individual de cada item se evalu6 mediante las cargas
o correlaciones simples con su respectivo constructo. Los valores t
y p asociados a las cargas se presentan en la Tabla 1. Para aceptar
los contrastes, los valores t deben superar 1.65, 1.96 o0 2.57 segun
el nivel de significacion (90%, 95% o 99%). Las cargas superaron
el umbral de 0.55 (Falk y Miller, 1992), excepto ATT2, FLO2 y PU1.
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FLO2 (carga = 0.379, t = 3.601) fue eliminado por afectar
negativamente la validez convergente del constructo FLOW (AVE =
0.482, inferior a 0.5). ATT2 y PU1 se conservaron por su
significancia (p < 0.05).

TABLA 1. Fiabilidad individual y validez convergente las escalas de medida

CONSTRUCTOS Estadistico t Coeficientes
estandarizados
FLO1 10,439 0,669***
FLO3 10,883 0,660***
FLO4 11,958 0,747
FLO5 15,018 0,761***
FLO6 14,143 0,787
. FLO7 10,380 0,739**
Flujo FLOS 6,495 0,596
FLO9 12,873 0,753***
FLO10 11,540 0,707**
Fiabilidad Compuesta 0,903
Varianza media extraida 0,510
Alpha de Cronbach 0,879
PEOU2 11,848 ] 0,740***
PEOU3 25163 | 0,890***
Facilidad de uso percibida | Fiabilidad Compuesta 0,801
Varianza media extraida 0,670
Alpha de Cronbach 0,520
PU1 3,928 0,424***
PU2 23,006 0,838***
PU3 20,197 0,820***
- . PU4 7,659 0,663***
Utilidad Percibida PU5 12,847 0,796"*
PU6 8,492 0,693**
Fiabilidad Compuesta 0,859
Varianza media extraida 0,513
Alpha de Cronbach 0,797
ATT1 14,279 0,799***
ATT2 2,089 0,308*
. ATT3 39,776 0,919***
Actitud ATT4 27,357 0,864***
Fiabilidad Compuesta 0,833
Varianza media extraida 0,580
Alpha de Cronbach 0,733
INT1 27,930 0,888***
INT2 39,928 0,928***
‘0 INT3 33,433 0,892***
Intencion de uso Fiabilidad Compuesia 0,932
Varianza media extraida 0,820
Alpha de Cronbach 0,894

**Coeficientes estandarizados al 95% de nivel de confianza (p-valor<0.05)
" Coeficientes estandarizados al 99% de nivel de confianza (p-valor<0.01)
™ Coeficientes estandarizados al 99%% de nivel de confianza (p-valor<0.001)

La fiabilidad de los constructos se evalué con el Alfa de Cronbach
y la fiabilidad compuesta (CR), considerados aceptables si superan
0,7 (Nunnally, 1978). Aunque el alfa de Cronbach de PEOU (0,520)
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es bajo, su CR y AVE son adecuados, por lo que se considera fiable
y valido. Ademas, todos los constructos cumplen con el criterio de
validez convergente (AVE > 0,5; Hair et al., 2010).

4.2. Validez discriminante y multicolinealidad

Para verificar la discriminacion entre constructos, se aplico6 el
criterio de Fornell-Larcker (1981). La raiz cuadrada del AVE de
cada constructo superé sus correlaciones con los demas,
confirmando la validez discriminante (Tabla 2).

TABLA 2. Criterio Fornell-Larcker (validez divergente)
FACILIDAD

INTENCION DE USO UTILIDAD

ACTITUD FL DE PERCIBIDA
e vio Uso PERCIBIDA ¢

ACTITUD 0,762

FLUJO 0,619 0,715

INTENCION

DE USO 0,498 0,581 0,906

FACILIDAD

DE USO

PERCIBIDA 0,560 0,670 0,546 0,819

UTILIDAD

PERCIBIDA 0,644 0,547 0,554 0,543 0,717

La ausencia de multicolinealidad se verific6 mediante el factor de
inflacion de varianza (VIF). Todos los VIF fueron inferiores a 5
(Ringle et al., 2015), indicando ausencia de problemas de
multicolinealidad.

4.3. Evaluacion del modelo estructural

Tras validar el modelo de medida, se evalu6 el modelo estructural
mediante el R? de las variables dependientes, superando el umbral
de 10% indicado por Falk y Miller (1992). El ajuste global del
modelo (GoF) fue 0,499, superior al minimo aceptable de 0,36
(Tenenhaus et al., 2004).
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FIGURA 2.
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Los coeficientes de camino y su significancia estadistica se
calcularon mediante bootstrapping. Los resultados muestran que
todas las hipétesis, salvo H3, son soportadas (Tabla 3).

TABLA 3. Resultados del modelo estructural (Coeficientes estandarizados y R?)

Relaciones o Coeficientes valor e
propuestas Hipdtesis estandarizados t- estadistico Test hipotesis
ATT-> INT H1 0,467*** 4,824 Aceptada
PU-> ATT H2 0.400*** 4,196 Aceptada
PEOU -> ATT H3 0,136 0,979 Rechazada
PEOU -> PU H4 0,321** 2,937 Aceptada
FLOW -> PU H5 0,334** 3,020 Aceptada
FLOW -> PEOU H6 0,669*** 12,470 Aceptada
FLOW -> ATT H7 0.308* 2,283 Aceptada
Controles
EDAD-> INT -0,122 1,265 Rechazada
GENERO -> INT 0,003 0,036 Rechazada
GoF (Goodness of fit) 0,499
R2? Ajustado
Utilidad Percibida 0,342
Facilidad de uso percibido 0,443
Actitud 0,511
Intencion de uso 0,239

° p<o.10 (t>1.65), *p<0.05 (t>1.96), **p<o.01 (t>2.57), ***p<0.001

— 427 —



5. DISCUSION

El estudio amplia el TAM ofreciendo una perspectiva multiteérica
demandada por estudios como el de Putz y Treiblmaier (2015).
Adopta una aproximacion empirica con un modelo estructural
(SEM) contribuyendo al conocimiento existente con relacién a los
determinantes para utilizar actividades gamificadas en la educacién
contable (Queiro-Ameijeiras et al., 2025).

Los resultados confirman que el flujo impacta significativamente en
los constructos del TAM, destacando la influencia de la motivacién
intrinseca en la percepcién de utilidad y facilidad de uso. Ademas,
las variables del TAM, como la utilidad percibida, afectan
directamente la actitud e intencién de los estudiantes hacia
tecnologias gamificadas, aunque la relacién directa entre facilidad
de uso y actitud fue cuestionada, mostrando un efecto mediado
por la utilidad corroborando resultados de estudios anteriores
(Sahin y Yildiz (2024).

Ademas, se destaca como la gamificacion fomenta compromiso y
motivacién, ayudando a superar percepciones negativas sobre la
contabilidad (Silva et al., 2021).

6. CONCLUSIONES

El estudio combina el Modelo de Aceptacién de la Tecnologia (TAM)
y la teoria del flujo para analizar como factores extrinsecos (utilidad
percibida y facilidad de uso) e intrinsecos (motivacion derivada del
flujo) influyen en la actitud de los estudiantes hacia tecnologias
gamificadas en educacion contable. Los resultados sugieren que
los estudiantes valoran experiencias significativas, incluso si la
interfaz es compleja, siempre que perciban un alto valor practico.
Este enfoque refuerza la necesidad de modernizar metodologias
educativas con tecnologias atractivas y desafiantes, como
simuladores.

Finalmente, se identifican limitaciones relacionadas con la muestra
y se propone explorar factores mediadores, como la experiencia
previa, y evaluar la gamificacion en otros contextos educativos.
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1. INTRODUCCION

Durante décadas, los Consejos de Administraciéon de las empresas
fueron espacios cerrados, dominados por hombres y caracterizados
por una fuerte homogeneidad en cuanto a perfiles y experiencias.
Esta configuracion reflejaba estructuras de poder tradicionales en
las que la diversidad —ya fuera de género, origen, edad o
formacién— no figuraba entre las prioridades del buen gobierno
corporativo (Lefort, 2003).

Fue a partir de los afios noventa cuando esta inercia comenzé a
romperse. La presion social, los avances normativos y un cambio
en la percepcion sobre el valor de la diversidad abrieron paso a
una transformacion progresiva. El punto de inflexion llegd en
2003, cuando Noruega se convirtié en el primer pais del mundo
en implantar una ley de cuotas de género para los Consejos de
Administracion. Esta iniciativa pionera no solo supuso un avance
en términos de equidad, sino que también provoc6é una ola de
reformas legislativas en paises como Francia, Italia o Espana, e
impulsé nuevas investigaciones sobre el impacto de la diversidad

— 433 —



en la eficacia de las organizaciones (Terjesen et al., 2015; Mateos
de Cabo et al., 2019).

Desde entonces, el debate sobre la diversidad ha dejado de ser
meramente ético o simboélico para convertirse en una cuestion
estratégica. Hoy se sabe que una mayor representacién de mujeres
y minorias no solo mejora la legitimidad y la justicia organizativa,
sino que también influye en la calidad de las decisiones y en la
retribucién de los propios consejeros (Terjesen et al., 2015;
Dawson et al., 2016).

El caso europeo ilustra de forma clara esta evolucion. Actualmente,
Europa lidera a nivel mundial en diversidad de género en los
Consejos de Administracion, gracias a la implantacion de
legislaciones nacionales que han establecido cuotas obligatorias.
De los once paises que han regulado esta materia, ocho —como
Francia, Alemania o Italia— han incluido sanciones por
incumplimiento, mientras que otros, como Espafia o Suiza, han
optado por cuotas sin penalizaciones. Los umbrales varian entre el
25 % (Grecia) y el 40 % (Francia y Noruega), y algunos paises,
como Alemania o Suiza, diferencian entre tipos de consejeros,
centrandose en los no ejecutivos (Terjesen et al., 2015).

Para consolidar los progresos alcanzados, la Uniéon Europea aprobo
la Directiva 2022/2381, que obliga a todos los paises miembros a
garantizar que, antes de 2026, el género menos representado
alcance al menos el 40 % de los puestos no ejecutivos o el 33 %
del total del consejo. Aunque la directiva contempla sanciones, deja
en manos de cada Estado su aplicacion especifica (Martinez-Garcia,
2023).

Méas alla del género, la diversidad en los Consejos de
Administracion se extiende a factores como la nacionalidad, la
edad, la formacién académica o la experiencia profesional.
Incorporar estos elementos en la toma de decisiones no solo refleja
un compromiso con la igualdad de oportunidades, sino que aporta
beneficios medibles: mejora la capacidad estratégica, estimula la
innovacién y refuerza la sostenibilidad a largo plazo (Adams et al.,
2015).
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Estudios recientes como el de Afzali et al. (2022) subrayan que las
politicas de diversidad deben adaptarse a las particularidades
sociales y culturales de cada pais. Aunque la representacion
femenina en los Consejos ha aumentado globalmente, la evolucion
es desigual entre regiones y sectores, lo que exige enfoques
sensibles al contexto.

Asimismo, McKinsey & Company (2023) ha demostrado que las
empresas con mayor diversidad de género y etnicidad en sus
equipos de liderazgo tienden a obtener mejores resultados
financieros. Estas organizaciones también destacan en indicadores
de impacto social y ambiental, mostrando que la diversidad
impulsa una gestion mas responsable y alineada con los retos
contemporaneos.

Pero mas alla de los datos, la diversidad se esta consolidando
como un nuevo estandar de responsabilidad social corporativa. En
un entorno cada vez mas exigente, las empresas que no avanzan
hacia modelos de gobierno inclusivos se arriesgan a sufrir dafios
reputacionales, criticas publicas e incluso sanciones (Afzali et al.,
2022). Ademas, las organizaciones que promueven culturas
inclusivas son mas atractivas para el talento diverso y logran una
mayor retencién de empleados, ya que las personas desean
trabajar en espacios donde se sienten representadas y valoradas
(Afzali et al., 2022).

En dltima instancia, la diversidad —entendida como las diferencias
individuales que hacen que percibamos a otros como distintos a
nosotros mismos (Williams, 1998)— no es solo una cuestién de
justicia o imagen: es una palanca real de competitividad, resiliencia
y sostenibilidad.

En este contexto, los objetivos del presente Trabajo son
fundamentalmente cuatro: (1) estudiar la relacion entre las
caracteristicas de compensacion del consejo y las diversidades
generacional, educativa y nacional, (2) ver el impacto del género
de los miembros del consejo sobre los tres distintos tipos de
diversidad, (3) analizar la influencia de la vinculacion de los
miembros a la empresa sobre los tres distintos tipos de diversidad,
y (4) identificar patrones y tendencias para obtener una vision
global.
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2. METODOLOGIA: EL ANALISIS CUALITATIVO COMPARATIVO (QCA).

En el estudio de fendbmenos sociales complejos, donde multiples
factores interactian para generar un mismo resultado, los métodos
tradicionales —centrados en identificar correlaciones— a menudo
se quedan cortos. En este contexto, el Analisis Cualitativo
Comparativo (QCA), desarrollado por Ragin, emerge como una
alternativa potente. Este enfoque permite estudiar configuraciones
causales a partir de muestras pequenas o intermedias, utilizando
la l6gica de conjuntos y algebra booleana en lugar de modelos
estadisticos convencionales (Ragin y Rihoux, 2004; Thiem y Dusa,
2013).

A diferencia de los métodos cuantitativos, el QCA no busca
relaciones lineales entre variables, sino que identifica
combinaciones de condiciones que generan un resultado concreto,
permitiendo comprender mejor cémo interactian distintas
variables en distintos contextos. Esta perspectiva —Illamada
causalidad conjuncional— resulta especialmente util en las ciencias
sociales y politicas, donde es comun que existan multiples
“caminos” hacia un mismo desenlace (Ragin y Rihoux, 2004).

Uno de los grandes aportes del QCA es su aplicabilidad en estudios
con pocos casos, sin perder robustez en sus conclusiones. En
contextos de evaluacién de politicas o intervenciones, este enfoque
permite identificar lo que se conoce como “recetas causales”, es
decir, configuraciones que explican por qué una accién tiene
impacto en unos contextos, pero no en otros.

En investigaciones aplicadas a la diversidad y retribucién en los
Consejos de Administracion, por ejemplo, el QCA resulta
especialmente revelador. Este método permite observar cémo
distintas combinaciones de edad, nacionalidad y educacion influyen
en los niveles de compensacion. Incluso puede mostrar cdmo una
misma variable puede ser clave en un contexto, pero irrelevante en
otro.

Ademas, el QCA es un método flexible que puede combinarse con
enfoques cualitativos y cuantitativos. De hecho, ha sido utilizado
junto con andlisis de regresién y redes sociales, ampliando su
alcance y profundidad analitica (Thiem y Dusa, 2013). También
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permite realizar analisis contrafactuales, es decir, explorar qué
ocurriria si ciertas combinaciones estuvieran presentes, aunque no
se hayan observado en los datos.

Existen varias modalidades del QCA, entre las que destacan:

e ¢sQCA (crisp-set): trabaja con variables binarias (0/1),
o fsQCA (fuzzy-set): permite valores intermedios entre O y 1,
e mvQCA (multi-value): admite multiples valores categoéricos.

En este caso concreto de analisis de Consejos de Administracion,
se optara por fsSQCA y mvQCA, dado que permiten manejar datos
continuos y categorizar con mayor precisiébn variables como la
retribucién o el género (Thiem y Dusa, 2013).

El proceso de aplicacion del QCA implica cinco pasos
fundamentales:

1) Seleccién de los casos

La investigacion debe partir de una base teérica sélida y una
eleccion cuidadosa de los casos. Este paso inicial permite
identificar factores relevantes y establecer hipotesis fundadas sobre
las combinaciones causales (Ragin y Rihoux, 2004). En este caso,
el outcome buscado es la diversidad dentro del Consejo de
Administracion, medida en 3 dimensiones: edad, nacionalidad y
educacion.

2) Definicién de las condiciones causales

Se determinan las variables que potencialmente influyen en el
resultado. En este caso las variables han sido la ‘vinculacién’, el
‘género’ y la ‘forma de retribucion’.

3) Calibracién de las variables

Aqui se traduce la informacién empirica en conjuntos. En el crisp-
set, los valores son O o 1, mientras que el fuzzy-set acepta valores
intermedios que reflejan grados de pertenencia entre O y 1. Este
paso es clave para garantizar una codificacion precisa y
significativa. Las variables vinculacién y género se codificaron como
dicotémicas (1 para Executive Director, O para Supervisory Director;
1 para mujeres, O para hombres), mientras que la retribucion se
codifico de forma continua entre O y 1 (diferenciando
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proporcionalmente entre compensacién directa y vinculada a
acciones).

Por su parte, la diversidad de edad se codificé tanto como variable
binaria (1 cuando se superaba el 50% en alguna categoria) como
variable continua entre O y 1 (aplicando el indice de Simpson). La
diversidad de nacionalidad se codific6 como una variable fuzzy
entre O y 1 (donde la mayor puntuacién la conseguia la empresa
con mayor diversidad en su consejo de administracion, y la menor
puntuacién la que menos). Analogamente, la diversidad de
educacion también se defini6 como una variable fuzzy entre O y 1,
donde la mayor puntuacién la conseguia la empresa con mayor
educativa en su consejo de administracién segun las cuatro areas
predefinidas (negocios, legal, ingenieria y ciencias sociales).

4) Elaboracion de la tabla de verdad

Esta herramienta resume todas las combinaciones posibles de
condiciones y el resultado asociado. Utilizando softwares
especializados como fsQCA se aplican calculos y procedimientos
de minimizacién loégica para identificar las configuraciones mas
relevantes.

5) Interpretacion de los resultados

Finalmente, los patrones identificados se analizan a fondo. En
muestras pequenas, se estudian los casos en detalle para
fundamentar teorias sélidas. En muestras grandes, los resultados
pueden interpretarse como patrones generales.

3. RESULTADOS.
3.1. Diversidad de edad.

La tabla de la verdad obtenida es la de la siguiente figura. El umbral
de frecuencia utilizado fue de 1 y el umbral de consistencia de
0,75.
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ELISD irectCompensatic  EquityLinked Gender number Diversitatedatsimpson

FIGURA 1: Tabla de la verdad de la Diversidad de edad.

raw consist PRI consist

1 1 1 1

1 0.952698 0813266

50 0.818298 0739794

o
o 2 1
o
1

c o = o

1
o
o
1 o

o cacoe o.798087 0682025

Fuente: Elaboracion propia

La tabla muestra los resultados de un analisis realizado con fsQCA,
que permite identificar diferentes combinaciones de condiciones
(configuraciones causales) que pueden estar asociadas a un mismo
resultado: en este caso, una alta diversidad de edad en los consejos
de administracién europeos, medida a través del indice de
Simpson.

En conjunto, el andlisis revela un patron claro: la presencia de
ejecutivos en el consejo es la Unica condicion presente en todas las
configuraciones que conducen a la diversidad. En cambio, ni la
presencia de incentivos financieros ni el género son condiciones
necesarias, aunque si pueden reforzar ciertos contextos favorables.
Esta diversidad de caminos causales es precisamente lo que el
enfoque fsQCA permite poner en valor: existen diferentes disefios
institucionales y culturales pueden confluir en el mismo resultado.

El andlisis de la solucién intermedia para la diversidad de edad en
los consejos de administracion europeos revel6 un modelo
excepcionalmente robusto y explicativo, con una cobertura global
de casi el 100% y una buena consistencia (0.755763), lo que
indica que las condiciones examinadas explican casi la totalidad de
la diversidad de edad observada.

Esta explicacion se centré en la configuracion dominante de la
ausencia de compensacién directa y la ausencia de vinculacion a
capital (~DirectCompensation*~EquityLinked), que por si sola
explicaba casi el 99,1% del resultado con una alta consistencia
(0,762871) 'y una notable cobertura Unica (83,1%).
Complementando estos hallazgos, el andlisis de condiciones
necesarias confirma y refuerza la importancia critica de la ausencia
de compensacion directa y la ausencia de vinculaciéon a capital
como condiciones casi necesarias para la diversidad de edad en
los consejos.
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FIGURA 2: Solucién intermedia y andlisis de condiciones necesarias de la
Diversidad de edad.

——— INTERMEDIATE SOLUTION ———
fregquency cutoff: 1
consistency cutoff: 0.75003
Assumptions:
EDiSD (present)
~DirectCompensation (absent)
~EquityLinked (absent)
~Gender (akbsent)
raw unigque

coverage coverage consistency
~DirectCompensation*~EqgquityLinked 0.991128 0.830548 0.762871
EDiSD*~EquityLinked*~Gender 0.164335 0.00375468 0.781558
EDiSD*~DirectCompensa n*~Gendexr 0.164894 0.00431359% 0.8039¢6

solution cov

rage: 0.999197
solution consistency: 0.7557&3

BEnalysis of Necessary Conditions

Outcome variable: DiversitatEdatSimpson

Conditions tested:
Consistency Coverage

EDiSD 0.178200 0.735691
~DirectCompensation 0.895590 0.7e0870
~EquityLinked 0.994883 0.751682
~Gender 0.64390¢ 0.740629

Ambas exhiben una consistencia excepcionalmente alta (0.995590
y 0.994883, respectivamente), lo que significa que la diversidad
de edad rara vez se manifiesta sin la ausencia de estos tipos de
incentivos financieros. Su alta cobertura (0.760870 y 0.751682)
subraya su prevalencia empirica en los casos con diversidad de
edad. Por el contrario, ni la presencia de Directores Ejecutivos ni la
condicibn de género (presencia mayoritaria de hombres)
demuestran ser condiciones necesarias, con consistencias muy
bajas (0,178200 y 0,643906), lo que indica que la diversidad de
edad puede ocurrir independientemente de estas ultimas.

3.2. Diversidad de nacionalidad.

El analisis muestra que la diversidad de nacionalidad en los
consejos tiende a aparecer en entornos con fuerte presencia de
ejecutivos internos, bien remunerados directamente, pero sin
incentivos accionarios, y sin presencia femenina. Este resultado
puede parecer contraintuitivo —al no incluir ni diversidad de
género ni incentivos variables ligados al mercado— y sugiere que
existen factores estructurales o culturales que podrian estar
impulsando la contratacién internacional en estos contextos.
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FIGURA 3: Tabla de la verdad de la Diversidad de nacionalidad

EDISD irectCompensatic  EquityLinked Gender number  versitatNacionalit cases raw consist. PRI consist. SYM consist
1 1 0 0 1 1 &S 0.890245 0.349318 0.349318
1 0 1 0 2 1 = 0.757219 0223217 0.24936
0 0 0 1 79 0 TS 0.405738 0.157582 0.266112
0 0 0 0 125 0 0391747 0.141274 0.234389

cases

FIGURA 4: Solucién intermedia y andlisis de condiciones necesarias de la
Diversidad de nacionalidad

--- INTERMEDIATE SOLUTION ---
frequency cutoff: 1
consistency cutoff: 0.75721%
Assumptions:

EDiSD (present)

~Gender (absent)

raw unique
coverage coverage consistency
EDiSD*DirectCompensation*~EquityLinked*~Gender 0.0451407 0.0243905 0.890245
EDiSD*~DirectCompensation*Equitylinked*~Gender 0.0298967 0.00914653 0.757219

solution coverage: 0.0542872
solution consistency: 0.793991
Analysis of Necessary Conditions

Qutcome wvariable: DiversitatNacionalitat

Conditions tested:

Consistency Coverage
EDisSD 0.1406€2 0.320561
~Gender 0.648726 0.369604
DirectCompensation 0.069303 0.9032¢7
EquityLinked 0.034986 0.784031

El analisis de la soluciéon intermedia para la diversidad de
nacionalidad en los consejos de administraciéon europeos, con una
consistencia de solucién del 0.793991, revela dos vias principales
para su presencia: una combinacion de Director Ejecutivo,
compensacién directa, ausencia de vinculacion a capital y la
condicién de género (composicién mayoritaria de
hombres)(consistencia 0,890245); y otra que difiere en la ausencia
de compensacién directa pero mantiene la vinculacion a capital y
las otras condiciones (consistencia 0,757219). Ambas vias son
altamente consistentes, lo que indica su fiabilidad para generar
diversidad de nacionalidad, sin embargo, la cobertura de la
solucién global es baja (0,0542872), sugiriendo que estas
configuraciones explican solo una pequefia fraccién de los casos
de diversidad de nacionalidad observados. Complementariamente,
el andlisis de condiciones necesarias para la diversidad de
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nacionalidad muestra que ninguna de las condiciones individuales
probadas alcanza los umbrales de consistencia requeridos para ser
considerada una condicién necesaria (todas por debajo de 0,65,
con DirectCompensation y EquityLinked siendo particularmente
bajas con 0,069303 y 0,034986 respectivamente). Esto implica
que la diversidad de nacionalidad puede ocurrir incluso en
ausencia de cualquiera de estas condiciones por si solas,
destacando que, si bien existen caminos suficientes especificos, no
hay una condiciéon individual indispensable para su existencia.

3.3. Diversidad de educacion.

Los datos permiten intuir que la diversidad educativa no depende
exclusivamente de féormulas progresistas o inclusivas, como podria
esperarse. En algunos casos, parece mas vinculada a estructuras
tradicionales, con consejeros fuertemente vinculados a la empresa
y retribuidos de forma directa. Esta lectura invita a profundizar en
el papel que juega la educacion como forma de diferenciaciéon
simbdlica, incluso en consejos con mayoria de hombres y con
escasa diversidad en otros ambitos.

FIGURA 5: Tabla de la verdad de la Diversidad de educacién

EDISD DirectCompensatior  EquityLinked Gender number DiversitatEducacié cases raw consist. PRI consist. SYM consist

1 1 0 0 2 1 &S 1 1

1 0 1 0 2 1 &= 0904245 0788715 1

0 0 0 1 127 0 &= 0759858 0699075 0928931

1 0 0 1 27 0 . 0743776 0658592 0901295
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FIGURA 6: Solucién intermedia y andlisis de condiciones necesarias de la
Diversidad de educacién

——— INTERMEDIATE SOLUTION ———
freguency cucoff: 2

consistency cutoff: 0.759858
Assumptions:
~EDiSD (absent)
~DirecvCompensation (absent)
EquityLinked (present)
Gendex (present)
raw unigue
coverage coverage consistency
DirectCompensation 0.0315291 0.0176571 0.997927
9

EquityLinked 0.018837 0.00788161
~EDiSD*Gender o o

solution coverage: 0.307569
scolution consistency: 0.776777
Analysis of Necessary Conditions

Outcome wvariabkle: DiversitatEducacid

Condictions tescted:
onsistency Coverages
~EDiSD
~DirectCompensation
EguityLinked

Gendex

co0o0oq

El andlisis de la solucién intermedia y de las condiciones necesarias
para la diversidad educativa en los consejos de administracion
europeos revela un panorama multifacético. La solucién intermedia,
con una consistencia global del 0,776777 y una cobertura del
0,307569, identifica tres vias suficientes: la presencia de
compensacion directa, la presencia de vinculaciéon a capital, junto
con la ausencia de Directores Ejecutivos y la presencia de mujeres
en los consejos. Aunque las vias DirectCompensation vy
EquityLinked muestran consistencias excepcionalmente altas
(0,997927 y 0,927945 respectivamente), su cobertura es muy
baja, lo que indica que son "recetas" muy fiables pero que explican
una pequena proporcion de los casos. Por otro lado, la via la
ausencia de Directores Ejecutivos y la presencia de mujeres
presenta una consistencia buena (0,757402) y una cobertura
significativamente mayor (0,271233), sugiriendo que es la
combinaciobn mas prevalente para la diversidad educativa.
Complementariamente, el andlisis de condiciones necesarias
refuerza la importancia de la ausencia de Directores Ejecutivos y la
ausencia de compensacion directa como condiciones casi
necesarias para la diversidad educativa, con consistencias muy
altas (0,817054 y 0,985046 respectivamente) y alta cobertura.
Esto implica que la diversidad educativa rara vez ocurre cuando
estas condiciones estan presentes. En contraste, la vinculacion a

— 443 —



capital y la condicion de género (presencia de mujeres) no califican
como condiciones necesarias, a pesar de su alta cobertura en
algunos casos, debido a sus bajas consistencias. En sintesis, la
diversidad educativa en los consejos europeos esta fuertemente
impulsada por la ausencia de roles ejecutivos y de compensacion
directa, lo que sugiere que los consejeros con perfiles mas
independientes o supervisores son clave para este tipo de
diversidad.

4. CONCLUSIONES.

El presente analisis arroja luz sobre la complejidad que subyace en
la configuracién de consejos de administracion diversos en Europa.
Lejos de responder a una légica uniforme, la diversidad —ya sea
generacional, de nacionalidad o educativa— se ve impulsada por
distintas combinaciones de factores estructurales y simbélicos. La
metodologia fsQCA permite capturar esta pluralidad de
trayectorias causales y pone de manifiesto que elementos como la
compensacién econdémica, la vinculacién ejecutiva y la presencia
femenina desempefian roles diversos, segun el tipo de diversidad
que se considere.

En relacién con la diversidad de edad, los datos revelan que esta
suele darse en contextos con fuerte presencia de directores
ejecutivos, pero con baja presencia de incentivos financieros, tanto
en forma de compensacién directa como de incentivos vinculados
a acciones. Es destacable que la configuracion con mayor cobertura
y consistencia (0,76) describe precisamente esta combinacion:
liderazgo ejecutivo fuerte, pero sin estimulos econémicos directos.
Esto sugiere que, en ausencia de l6gicas estrictamente retributivas,
los consejos podrian valorar trayectorias mas largas y experiencia
acumulada, lo que facilitaria la presencia de perfiles de distintas
edades. Asi pues, la compensacion econdmica aparece aqui como
un posible freno a la diversidad generacional, reforzando una
cultura de gestion orientada al corto plazo y a la homogeneidad.

Por otro lado, la diversidad de nacionalidad se asocia a
configuraciones donde los consejeros son ejecutivos internos bien
remunerados, pero sin participacion en capital y con ausencia de
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mujeres. Este patrén sugiere que la apertura a perfiles
internacionales puede estar impulsada por estrategias corporativas
de internacionalizacion o redes transnacionales, mas que por una
cultura inclusiva o igualitaria. La escasa presencia femenina en
estas configuraciones plantea interrogantes relevantes sobre el
equilibrio entre distintas formas de diversidad, mostrando que, en
algunos contextos, la diversidad nacional puede convivir con
estructuras excluyentes en términos de género.

En lo que respecta a la diversidad educativa, los hallazgos
cuestionan el supuesto de que ésta emerja de entornos altamente
profesionalizados o inclusivos. La configuracion mas robusta se da
precisamente cuando hay ausencia de directivos ejecutivos,
ausencia de compensacion directa y presencia femenina. Es decir,
son los entornos con perfiles independientes, no incentivados
econbmicamente y donde hay mujeres quienes mas tienden a
acoger trayectorias académicas diversas. Este resultado resalta que
la vinculacion ejecutiva con la empresa podria actuar como un
mecanismo homogeneizador, privilegiando perfiles con trayectorias
similares y alineadas con la légica corporativa, mientras que los
consejeros independientes aportan mayor apertura y variedad.

El andlisis transversal de los tres tipos de diversidad muestra
patrones recurrentes. En primer lugar, la compensacion econémica
directa o basada en acciones no se asocia de forma sistematica con
mayores niveles de diversidad, sino mas bien lo contrario: en muchos
casos, su ausencia favorece entornos mas abiertos a perfiles diversos.
En segundo lugar, la presencia femenina aparece de manera desigual:
mientras que su ausencia caracteriza los consejos con diversidad
nacional, su presencia parece ser un factor facilitador en la diversidad
educativa. Por ultimo, la vinculacién con la empresa, medida como el
hecho de ser director ejecutivo frente a supervisor independiente, se
comporta como una variable ambivalente: promueve la diversidad de
edad en determinados contextos, pero tiende a restringir la
educativa, posiblemente por su tendencia a reproducir perfiles
homogéneos y funcionales a la l6gica de control interno.

Estos resultados invitan a repensar los incentivos, estructuras y
prioridades de los consejos de administracion. Promover la
diversidad no es solo cuestion de politicas formales, sino también de
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revisar los mecanismos de seleccion, compensacién y gobernanza.
Entender como interactuan el género, la estructura retributiva y el
tipo de liderazgo con la diversidad real en los érganos de gobierno
es clave para avanzar hacia formas mas inclusivas, representativas y
estratégicamente sostenibles en Europa.

REFERENCIAS

Adams, R.B., de Haan, J,, Terjesen, S., y van Ees, H. (2015). Board diversity:
Moving the field forward. Corporate Governance: An International
Review, 23(2), 77-82.

Afzali, M., Silvola, H., y Terjesen, S. (2022). Social capital and board gender
diversity. Corporate Governance: An International Review, 30(4), 461-
481.

Dawson, J., Kersley, R., y Natella, S. (2016). The CS gender 3000: The reward
for change. Credit Suisse Research Institute.

Lefort, F. (2003). Gobierno corporativo:y qué es? y; cdmo andamos por
casa?. Cuadernos de economia, 40(120), 207-237.

Martinez Garcia, |. (2023). Cuotas de género en los consejos de
administracién: una perspectiva internacional. Revista Iberoamericana
de Mercados de Valores, 69.

McKinsey & Company. (2023). Diversity matters even more: The case for
holistic impact. McKinsey. Accesible en:
https://www.mckinsey.com/featured-insights/diversity-and-
inclusion/diversity-matters-even-more-the-case-for-holistic-impact#/

De Cabo, R. M., Terjesen, S., Escot, L., y Gimeno, R. (2019). Do ‘soft law’board
gender quotas work? Evidence from a natural experiment. European
Management Journal, 37(5), 611-624.

Ragin, C. C., y Rihoux, B. (2004). Qualitative comparative analysis (QCA): State
of the art and prospects. Qualitative Methods, 2(2), 3-13.

Terjesen, S., Aguilera, R\V., y Lorenz, R. (2015). Legislating a Woman's Seat
on the Board: Institutional Factors Driving Gender Quotas for Boards of
Directors. Journal of Business Ethics, 128(2), 233-251

Thiem, A., y Dusa, A. (2012). Qualitative comparative analysis with R: A user’s
guide (Vol. 5). Springer Science & Business Media.

Williams, K.Y. (1998). Demography and diversity in organizations: A review
of 40 years of research. Research in Organizational Behavior, 20, 77—
140.

— 446 —



INSTRUMENTALIZACION DE COMUNIDADES EN
PROGRAMAS DE RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL
DESDE UN ESTUDIO DE CASO DE LA ASOCIACION
AGROPECUARIA DE LA COMUNIDAD EL MANGO DEL
DEPARTAMENTO DE SUCRE, COLOMBIA

LAURA BEATRIZ MAZZILLO LOZADA
LICETH BIRVANY MORENO JARAMILLO

Egresadas Especializacién en Responsabilidad Social y
Sostenibilidad de la Universidad de Medellin

con doble titulaciéon en Mdster de Formacion Permanente en
Responsabilidad y Sostenibilidad Corporativa

de la Universidad Politécnica de Valencia

1. INTRODUCCION

La Responsabilidad Social Empresarial (RSE) ha cobrado una
creciente relevancia en el mundo empresarial y social. Sin embargo,
en algunos casos, las comunidades pueden ser instrumentalizadas
en estos programas, es decir, utilizadas como un medio para
mejorar la imagen corporativa sin un impacto real en su bienestar.
Este estudio analiza el caso de la Asociacidon Agropecuaria de la
Comunidad ElI Mango (ASOCOMAN) en Sucre, Colombia, para
proponer estrategias que permitan a las comunidades prevenir y
responder ante estas situaciones.

2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

2.1. Antecedentes

Dentro del analisis, se han encontrado registros relacionados con
la ejecucion de inadecuadas practicas empresariales con impactos
significativos a nivel social en diversas zonas del pais, sin embargo,
no es amplio el registro de investigaciones referentes al marco de
accion de las comunidades frente a estos casos. Entonces, teniendo
en cuenta el contexto preliminar, se propone desarrollar en este
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estudio el planteamiento de una estrategia aplicable a nivel
comunitario ante situaciones de practicas antiéticas de RSE,
basados en el caso de la comunidad ASOCOMAN, ubicada en el
municipio de Toluviejo en Sucre, Colombia, que permita tomar y
analizar de primera mano la informaciéon con el objeto de poder
identificar las causantes y lineamientos a adoptar.

2.2. Justificaciéon

Ante la falta de mecanismos de defensa comunitaria frente a la
instrumentalizacion en programas de RSE, se plantea la necesidad
de disenar estrategias practicas que permitan a las comunidades
reconocer y actuar ante estos casos.

2.3. Objetivos

2.3.1. Objetivo general

Proponer una estrategia de respuesta ante situaciones de
instrumentalizacién de comunidades en programas de RSE desde
un estudio de caso de la Asociaciéon Agropecuaria de la Comunidad
El Mango del departamento de Sucre, Colombia.

2.3.2. Objetivos especificos

Indagar sobre las practicas de instrumentalizacion utilizadas
por diferentes empresas en el contexto de programas de
RSE, identificando casos concretos y sus consecuencias en
las comunidades afectadas.

Analizar el caso de instrumentalizacibn por parte de
diferentes empresas en la Asociacién Agropecuaria de la
vereda de el Mango en Sucre.

Proponer recomendaciones concretas y practicas para la
implementacién de programas de RSE que promuevan la
colaboraciéon y el beneficio mutuo entre empresas y
comunidades, fomentando un desarrollo sostenible vy
responsable.

3. CONTEXTO

Es notable el incremento de las demandas de la sociedad que exige
una retribucién por los beneficios que obtienen las organizaciones
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en sus lineas de negocio. La sociedad comienza a pedir cambios y
cuidado cuando se desarrollen proyectos, pero principalmente pide
involucramiento del entorno empresarial en las problematicas
sociales; este punto denota la relevancia de encontrar también
mecanismos para garantizar el involucramiento de las comunidades
dentro de las decisiones en el marco del desarrollo de actividades
alrededor de la RSE de organizaciones (Medrano Sanchez, y otros,
2019). Si bien las organizaciones encuentran dentro sus
programas de RSE un espacio para compensar las externalidades
causadas por el desarrollo de sus actividades, es importante, como
se ha venido desarrollando a lo largo del documento, integrar a las
comunidades en el marco de la formulacién de sus planes de
trabajo e incluir un analisis ético sobre las motivaciones que llevan
a la empresa a colaborar con dichas poblaciones mas alla del
beneficio reputacional que pueda significar tener acercamiento con
dichos grupos. En el marco de este analisis se ha determinado
estudiar el caso de una comunidad especifica ubicada en el
departamento de Sucre, Colombia, sobre la subregién de Montes
de Maria, con el objeto de poder desarrollar un caso con
informacién primaria que permita la toma de informacion y el
desarrollo investigativo con base en este caso.

Los Montes de Maria, una subregién ubicada entre los
departamentos de Sucre y Bolivar, con un amplio territorio de
tradicion agricola y ganadera, con una ubicacion geogréfica
estratégica que comunica una importante parte del pais con la
region Caribe y sus principales puertos (Centro de Memoria
Histérica, 2018), cuenta con una historia de disputa por el
territorio, conflicto y resiliencia. Esta misma historia y las amenazas
sobre el ecosistema de Bosque Seco Tropical, han volcado la
mirada de organizaciones nacionales e internacionales sobre este
territorio, con el objeto de desarrollar programas de cooperacién
internacional y RSE que apoyen iniciativas como productividad, paz
y conservacion (Coneo Rincon, 2019) Dentro de esta regidén e
involucrada en este tipo de programas se encuentra ASOCOMAN,
una pequena comunidad inmersa en el municipio de Toluviejo en
Sucre, un pueblo con vocacién agropecuaria y minera. La
Asociacion Agropecuaria Comunidad El Mango - ASOCOMAN, es
una organizacién solidaria sin animo de lucro, con domicilio en el
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corregimiento de Macajan, en el municipio de Toluviejo, Sucre,
Colombia. La organizacion desarrolla como principal actividad
econdmica la produccién y transformacion de frutos y semillas que
se dan en el ecosistema del bosque seco tropical que se producen
de forma silvestre y son recolectados por asociados, generando asi
una alternativa ingresos que va de la mano con la proteccién de la
Reserva Forestal Protectora Nacional Serrania de Coraza y Montes
de Maria (Parques Nacionales Naturales, 2023), y disminuye la
presion por quema, tala y ganaderia que se ha generado sobre esta
reserva. A través del trabajo asociativo se logra establecer
dinamicas para la recoleccién, seleccion, acopio y garantizar la
comercializaciéon de los frutos y sus transformados (harinas
artesanales, vinagres y conservas), todo bajo un concepto
agroecologico.

Desde su fundacion el 29 de diciembre de 2005, la organizacion
ha atravesado una serie de cambios que van desde el ajuste de su
actividad comercial, pasando de ser una organizacion creada con
el objetivo de lograr el mejoramiento de la raza bovina a través de
cruzamientos genéticos, a establecerse como una asociacién
dedicada a la comercializacion de frutos con enfoque en la
conservacion del ecosistema del bosque seco tropical.

4. METODOLOGIA

4.1. Enfoque metodolégico

El enfoque metodolégico cualitativo ha sido seleccionado como la
perspectiva principal para abordar el estudio de caso de la
Asociacion Agropecuaria de la Comunidad El Mango en el
departamento de Sucre, Colombia, debido a su afinidad con la
naturaleza de la investigacion propuesta. Partiendo de que el
objetivo principal de la investigacion cualitativa es comprender a
fondo los procesos y las experiencias en lugar de buscar patrones
universales o aplicables a un amplio espectro y es la busqueda que
se tiene con el presente estudio de caso (Comunicacional, 2013) y
que ademas el estudio cualitativo posibilita la recoleccién de
informacién indispensable para ser transformada en informacién de
ASOCOMAN. EIl objetivo es desarrollar conocimiento que permita
reconocer las consecuencias del fenébmeno de Ia
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instrumentalizacion y asi contar con elementos suficientes que
posibiliten disefar estrategias para la implementacion de
programas de RSE que fomenten un desarrollo sostenible y
responsable partiendo del estudio de caso desde la realidad de la
Asociacion Agropecuaria de la Comunidad ElI Mango del
departamento de Sucre.

4.2. Estrategias

El estudio de caso se selecciona como estrategia en el disefio
metodologico del estudio para investigar la organizacion
comunitaria ubicada en el departamento de Sucre que ha
enfrentado la instrumentalizacion por parte de empresas en
programas de RSE debido a su capacidad para proporcionar una
vision profunda y contextualizada de este fenémeno complejo. Esta
metodologia permite una inmersion detallada en el contexto
particular de ASOCOMAN, asi como en sus interacciones con las
empresas y su entorno. Al enfocarse en este caso especifico, se
pueden explorar en profundidad las experiencias, perspectivas y
estrategias desarrolladas por ASOCOMAN para abordar la
instrumentalizacién. Esto permite una comprension mas completa
de los factores y las dinamicas que influyen en este fenébmeno, lo
que, a su vez, proporcionara una base sélida para el desarrollo de
estrategias efectivas de RSE desde una perspectiva comunitaria.

4.3, Técnicas

Si bien el principal instrumento de recoleccion de datos en la
investigacion cualitativa es el propio investigador, es necesario
hacer uso de herramientas que faciliten la obtencion de
informacién, que para este estudio de caso es la entrevista,
teniendo esto en cuenta, se abordan los siguientes temas:
instrumentalizacién desde las consecuencias negativas y desde las
practicas que favorecen y benefician a las comunidades desde la
experiencia de ASOCOMAN, con el objetivo de recopilar la
informacioén suficiente que posibilite la construccidon de estrategias
para la implementacion de programas de RSE que fomenten un
desarrollo sostenible y responsable para transformar las
consecuencias de instrumentalizacién de comunidades rurales.
Estas entrevistas se realizan de manera oral con los permisos
pertinentes y necesarios por parte de los participantes para dicha
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investigacion. Para el desarrollo de la entrevista, se propone un
encuentro grupal presencial con personas asociadas a la
organizacioén, para esto, se realiza una convocatoria, informando al
lider de la organizaciéon el objeto del estudio y las fechas
disponibles para el desarrollo del espacio investigativo. El
encuentro con los miembros de ASOCOMAN se llevé a cabo el 3
de enero de 2024 en el patio de uno de los asociados, ubicado en
la vereda El Bobo, Macajan. El encuentro conté con la participacion
de 8 miembros de la asociacién, entre los que se encontraban un
representante de cada comité; social, ambiental, técnico,
administrativo y financiero.

La metodologia cualitativa implementada en el encuentro se basa
en la técnica de entrevista semiestructurada a partir de las
siguientes preguntas orientadoras, las cuales posibilitaron la
construccion de la linea de tiempo de la asociacién e indicar sobre
la percepcién que han tenido sobre los programas de RSE que se
han desarrollado en la comunidad:

1. ;Comparte algun proyecto o iniciativa llevadas a cabo por
empresas que han impactado directamente ASOCOMAN?

2. ;Coémo percibes la presencia y participacion de las empresas en
la comunidad?

3. ¢Cuales son los beneficios tangibles e intangibles que
ASOCOMAN ha recibido directamente de la participacion de
empresas en programas de responsabilidad social?

4. ;Se han identificado consecuencias negativas para ASOCOMAN
como resultado de su participacibn en programas de
responsabilidad social empresarial?

5. ¢Como verifica ASOCOMAN que su participacion en programas
de responsabilidad social sea activa y beneficiosa, en lugar de ser
usados por las empresas que estan presentes en el territorio?

6. ;Cuales cambios en las condiciones de vida como miembro de
ASOCOMAN ha tenido debido a la participacion en programas de
responsabilidad social empresarial?

7. ¢Qué cambios positivos le gustaria ver en ASOCOMAN a través
de la participacion en programas de RSE?
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8. ;De qué manera ASOCOMAN prioriza o identifica sus
necesidades?

9. ;Como las da a conocer cuando alguna empresa llega al
territorio con la propuesta de implementar programas de RSE?

10. ;Qué estrategias implementan desde ASOCOMAN para
promover la pertinencia de los programas que proponen las
empresas?

11. ;Desde ASOCOMAN ha visto casos en los que las empresas
estén involucradas en proyectos o actividades que generen
beneficios mutuos tanto para la empresa como para la comunidad?

12. ;Qué opina sobre la idea de que las empresas trabajen en
colaboracion con la comunidad para promover el desarrollo
sostenible y responsable?

13. ;Cudles serian sus sugerencias para que las empresas y la
comunidad colaboren de manera mas efectiva para lograr un
beneficio mutuo?

14. En su opinién, ;qué necesidades especificas de la comunidad
podrian ser abordadas por las empresas a través de programas de
RSE?

15. ;Como ha afectado o qué ha permitido la instrumentalizacion
de empresas en la dindmica social y econémica de la comunidad El
Mango?

5. RESULTADOS Y DISCUSION

Al analizar el caso de estudio de ASOCOMAN, se logra evidenciar
que es una organizacién con perspectiva hacia el crecimiento y
ampliacion de sus procesos productivos y sociales, desde la vision
de lograr un relacionamiento sostenible con su entorno, de acuerdo
con lo que se plantea como organizacion. Sin embargo, al revisar
el historial de la asociacién se identifican algunos focos que llaman
la atencion frente al relacionamiento que tiene la organizaciéon con
otras companias y viceversa. Dentro de estos de estos puntos se
identifica las practicas engafosas ejecutadas por algunos
profesionales de una institucion educativa que resultaron en la
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estafa de miembros de la comunidad, el acercamiento de una
empresa multinacional del sector minero con intenciéon de generar
enlace y desde una posible posicion de superioridad lograr
acreditarse esfuerzos dentro de los avances de la asociacién y de
esta manera obtener beneficios en su imagen corporativa.

El ascenso que ha obtenido ASOCOMAN a lo largo de los ultimo
afos ha brindado reconocimiento a la organizacién a nivel nacional
e internacional debido a que la asociacién refleja en su trabajo
componentes como el trabajo y la cotidianidad campesina, la
obtencion de frutos considerados exéticos por una amplia parte
del mercado, tradiciones gastronémicas y culturales en el marco de
una nueva mirada que se ha dado hacia el agro, la integracién de
una comunidad que genera ingresos e impacto social, contacto con
la naturaleza y desconexion, en una region con ciertos
componentes historicos relacionados con el conflicto y la
biodiversidad, entre otros, que pueden ser ampliamente valorados
por un grupo de personas y empresas, que logran evidenciar en
ella lo que como compaiia quieren reflejar desde el sector en el
que se encuentran. El discurso de “apoyamos a pequeios
productores campesinos de los Montes de Maria” constituye un
eslogan para algunas companias, que logran ver en este una
oportunidad para atraer a mas clientes preocupados por la
sostenibilidad o el impacto socioambiental que generan con sus
acciones, y que, en caso de corresponder con la realidad cumple
con ese principio; sin embargo, en algunos casos, se evidencia el
acercamiento por parte de algunas compafias que a cuentas de
realizar algunas minimas transacciones poco representativas frente
a los procesos que determinan al trabajo asociativo, basan sus
estrategias comerciales en el hecho de “comprar al campesino”,
seguido de un amplio registro fotografico del proceso, y de este
modo instrumentalizar la imagen de, en este caso, la asociacion
para difundir supuestas acciones de Responsabilidad Social en el
territorio. Dicho lo anterior, es importante lograr plantear
estrategias para identificar y reaccionar ante situaciones de
instrumentalizacién aplicable para el caso de la organizacion
ASOCOMAN.

1. Revisar e indagar sobre el historial de las empresas que
proyectan implementar acciones en el marco de sus programas de
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Responsabilidad Social con la asociacion; es importante reconocer
que existen herramientas como los informes de sostenibilidad que
posibilitan identificar los parametros ambientales y sociales, y
permita reconocer con transparencia los riesgos y las
oportunidades al establecer un relacionamiento con la compaiia.
También es valioso examinar referencias que den cuenta del trabajo
que ha realizado dicha empresa en otros territorios, esto puede ser
a través de revision de medios comunicacibn como notas
periodisticas, redes y testimonios de otras comunidades con
condiciones semejantes en ubicacion, actividad econémica,
conformacion, que permitan establecer un punto de referencia.

2. Es fundamental que la asociacion cuente con unos lineamientos
base firmemente estructurados que les permitan a sus miembros
reconocer cuales acciones en el marco de los programas de RSE se
encuentran alineados a sus intereses como asociacion, dentro de
estos documentos base se encuentran los estatutos, mision y visiéon
organizacional, cédigo de ética.

3. Fortalecer las capacidades de los miembros de la comunidad
para que cuenten con las herramientas suficientes para poder
negociar de manera informada y poder tomar decisiones que
impacten positivamente a largo plazo.

4. Participar de manera activa en los espacios de propuesta o
socializacion de los programas de RSE, o en defecto solicitar dichos
espacios, donde representantes de la comunidad puedan
asegurarse de que las propuestas resulten convenientes y se
alineen a las condiciones y necesidades de la comunidad.

5. Concretar acuerdos a los que las empresas visitantes deban
ajustarse para poder reconocerse como aliados en los programas
de RSE, entre ellos establecer lineamientos para consentir o no el
uso del nombre y la imagen de elementos, marca o miembros de la
organizacién como parte de las campafnas de comunicacién de sus
programas de Responsabilidad Social o campafias de promocion.

6. Asegurar que los beneficios planteados en el programa pueden
reflejarse como mejoras para las personas, tales como: empleo
digno, desarrollo local, servicios basicos, equidad.
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7. Evaluar periédicamente los impactos sociales y ambientales del
programa con el objeto de establecer mejoras continuas en las
iniciativas.

6. CONCLUSIONES

Al analizar el caso de la Asociacion Agropecuaria Comunidad El
Mango - ASOCOMAN, se logra indagar sobre las principales
practicas de instrumentalizacion que usan empresas en el marco de
programas de RSE y de comunicacién; de este modo se logran
identificar tres casos concretos donde la organizacion fue
instrumentalizada o estuvo potencialmente bajo situaciones de
instrumentalizacion. Al examinar sobre estos casos, puede
concluirse que dentro de los posible motivantes a generar estas
acciones se encuentra la necesidad de generar reconocimiento en
el contexto de la sostenibilidad y relacion con la comunidad vista
como excelente indicador para las compaiiias, por lo que algunas
incluso pueden recurrir a practicas antiéticas para su obtencion.
Con base en esto, y una vez identificados distintos aspectos que
motivan y que permiten identificar acciones dudosas, se proponen
una serie de recomendaciones que sean adoptables por parte de
la comunidad, toda vez que se considera importante lograr motivar
capacidad de toma de decisiones y establecer limites frente a
dichas acciones, de manera que se promueva un ambiente
colaborativo entre la empresa y la comunidad.
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1. INTRODUCCION

En el escenario global actual, la actividad internacional se ha
convertido en un factor clave para la competitividad y el
crecimiento de las empresas (Anjum et al.,, 2024; Zhang et al.,
2020). Participar en mercados internacionales no solo permite a
las organizaciones expandir su alcance y acceder a nuevas
oportunidades econdémicas, sino que también las enfrenta a
mayores exigencias regulatorias, estandares ambientales mas
estrictos y consumidores cada vez mas comprometidos con la
sostenibilidad (Cheng, 2020; Leonidou et al., 2015). Este entorno
obliga a las empresas a adaptarse rapidamente, desarrollando
capacidades innovadoras y adoptando estrategias sostenibles para
responder a los desafios globales y mantener su posicion
competitiva (Porter & Van Der Linde, 1995).

En este contexto, la innovacién verde, que abarca la creacién de
productos y procesos orientados a minimizar el impacto ambiental,
ha ganado protagonismo como una herramienta estratégica para
alcanzar un desempeno sostenible (Exposito-Langa et al., 2024;
Peir6-Signes et al., 2011). La innovacion verde no solo responde a
las demandas ambientales, sino que también permite a las
empresas generar valor, reducir costos y cumplir con las
expectativas de mercados internacionales cada vez mas
conscientes (Chen et al., 2006; Zhang et al., 2020).
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Existe amplia evidencia cientifica de que la efectividad de la
innovacion verde en la mejora del desempefio sostenible depende
de mecanismos diversos que conecten las iniciativas innovadoras
con resultados concretos (Afeltra et al., 2023; Apak & Atay, 2015;
Diez-Vial et al.,, 2023; Expésito-Langa et al., 2024). En este
sentido, se busca estudiar, la orientacién a la sostenibilidad (OS)
desde la idea de que refleja el compromiso estratégico de las
empresas con practicas sostenibles, integrando valores y objetivos
ambientales en su cultura organizacional y en sus operaciones
diarias (Claudy et al., 2016; Ruiz-Ortega et al., 2021). Se espera
evidenciar empiricamente como la orientacion a la sostenibilidad
desempefa o no un papel mediador entre la innovacién verde y el
desempeno sostenible en el contexto diferenciado de la actividad
internacional que realicen o no las empresas, para atender las
exigencias de los mercados globales, atendiendo asi una brecha
importante en la literatura actual.

Por ello, este estudio tiene como objetivo estudiar como las
empresas con y sin actividad internacional aprovechan la
innovacion verde y la orientacién a la sostenibilidad para mejorar
su desempeno sostenible. Especificamente, se evaluara el efecto
mediador de la orientacion a la sostenibilidad en la relacion entre
innovaciéon verde (en producto y proceso) y desempefio sostenible,
diferenciando entre empresas que participan en mercados
internacionales y aquellas que no lo hacen. Este estudio ofrece
implicaciones tebricas y practicas relevantes, orientadas a
fortalecer las capacidades de las empresas para contribuir a los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y mejorar su desempefio
en un entorno global cada vez mas exigente.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. Actividad Internacional y Sostenibilidad

Las empresas que participan en mercados internacionales se
enfrentan a presiones externas mas intensas, incluyendo
estandares ambientales estrictos, normativas regulatorias mas
avanzadas y una creciente demanda de consumidores por practicas
responsables y sostenibles (Denicolai et al., 2021; Husted et al.,
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2016; Porter & Van Der Linde, 1995). Estas condiciones impulsan
a las empresas a adaptarse a nuevas exigencias competitivas, lo
que a su vez fomenta la adopcién de estrategias sostenibles e
innovadoras (Belso-Martinez et al., 2020; Rodriguez-Pose et al.,
2021).

En este contexto, la internacionalizacion no solo implica la
expansion geografica de operaciones (Husted et al., 2016), sino
también la necesidad de desarrollar capacidades dinamicas que
permitan cumplir con estandares ambientales globales (Attig et al.,
2016). Por ejemplo, las empresas internacionalizadas deben
optimizar su desempeno ambiental para acceder a mercados mas
exigentes, alinear sus operaciones con regulaciones estrictas (como
las directivas europeas de sostenibilidad) y responder a las
demandas de stakeholders en mercados internacionales (Exposito-
Langa et al., 2024). Por el contrario, aquellas que no operan a nivel
internacional podrian enfrentar barreras adicionales, como
limitaciones en recursos o la falta de estimulos externos, que
podrian dificultar la adopcion de practicas sostenibles y limitar el
impacto positivo de la innovacién verde en su desempeio
(Werneck-Barbosa et al., 2022).

2.2. Innovacion Verde: Producto y Proceso

La innovacién verde, permite a las empresas integrar valores
ambientales en sus operaciones, respondiendo a la necesidad de
mitigar los impactos negativos de sus actividades (Becker, 2023;
Chen et al., 2006) y mejorar su competitividad (Porter & Van Der
Linde, 1995; Weng et al., 2015). Se manifiesta en dos dimensiones:
la innovacion verde en producto, que abarca la creacion de bienes
y servicios con consideraciones ambientales en su disefio, como el
uso de materiales reciclados, la eficiencia energética y la reduccién
de emisiones (Chen, 2008; Weng et al., 2015; Xie et al., 2019), y
la innovacién verde en proceso, enfocada en practicas sostenibles
dentro de la produccién, como la optimizacibn de recursos,
tecnologias limpias y la minimizacion de residuos (Huang & Li,
2017; Zhang et al., 2020).

No obstante, persiste la incoégnita de conocer que factores median
la relacién entre la innovacion verde y el desempefio sostenible. Y
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resulta necesario comprender cémo la actividad internacional
modula este efecto. En este sentido, se plantea la primera hipotesis:

H1a: La innovacion verde en producto influye positivamente en
el desempefio sostenible en empresas con actividad
internacional.

H1b: La innovacion verde en proceso influye positivamente en
el desempefio sostenible en empresas con actividad
internacional.

H1c: La innovacion verde en producto influye positivamente en
el desempefio sostenible en empresas sin actividad
internacional.

H1d: La innovacion verde en proceso influye positivamente en
el desempefio sostenible en empresas sin actividad
internacional.

2.3. Orientacion a la Sostenibilidad (OS) como Mediador

La orientacion a la sostenibilidad se refiere a la capacidad
estratégica de una empresa para integrar valores, principios y
objetivos ambientales y sociales en su modelo de negocio y en su
cultura organizacional (Kraus et al., 2018; Ruiz-Ortega et al.,
2021). Asi la orientacion a la sostenibilidad no refleja el
compromiso genuino con la sostenibilidad (Claudy et al., 2016).

Sin embargo, sigue siendo una incognita en qué medida la OS
puede funcionar como un mediador en la relacién entre la
innovacién verde y el desempeio sostenible. La OS podria ser el
factor clave que traduce los esfuerzos de innovacion verde, tanto
en producto como en proceso, en resultados concretos que
beneficien la sostenibilidad empresarial. Al mismo tiempo, surge la
interrogante sobre si la actividad internacional de las empresas
fuerza esta funcion mediadora, debido a la mayor exposicién a
regulaciones ambientales y expectativas globales. Por lo tanto, es
necesario explorar si la OS actia como un puente entre la adopcion
de innovaciones verdes y la mejora del desempeno sostenible, y si
este efecto varia en funcion del grado de internacionalizacién de
las empresas. En este sentido, se plantean las siguientes hipotesis:
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— H2a: La OS media la relacién entre la innovacién verde en
producto y el desempeno sostenible en empresas con
actividad internacional.

— H2b: La OS media la relaciéon entre la innovacién verde en
proceso y el desempefo sostenible en empresas con
actividad internacional.

— H2c: La OS media la relacién entre la innovacién verde en
producto y el desemperio sostenible en empresas sin
actividad internacional.

— H2d: La OS media la relaciéon entre la innovacién verde en
proceso y el desempefio sostenible en empresas sin
actividad internacional.

3. METODOLOGIA
3.1. Contexto y datos

La Comunidad Valenciana, es una regién clave del panorama
industrial espafiol, contribuye con el 9.3% del PIB nacional y el
8.1% del gasto en I+D (IVIE, 2021), desempefia un papel
importante en las exportaciones de productos manufacturados
(GECE, 2023). Asi, el presente estudio se basa en una muestra de
189 empresas manufactureras de la Comunidad Valenciana,
Espafia, recopilada mediante un cuestionario electrénico
transversal aplicado entre 2020 y 2021.

La muestra incluye empresas de diversos sectores, siendo los mas
representativos el calzado (12.7%), juguete y plastico (12.2%),
alimentacion (11.1%) y textil (10.6%). En cuanto a ingresos
anuales, el 48.1% de las empresas reporta ingresos inferiores a 3
millones de euros, el 22.8% entre 3 y 6 millones, y el 29.1%
supera los 6 millones. Esta diversidad sectorial y de tamario
refuerza la representatividad del estudio.

3.2. Variables
Variables independientes

La innovacién verde en producto (IVP) evalta el grado en que las
empresas integran aspectos medioambientales en el disefio y
desarrollo de productos, abordando practicas como el uso de
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materiales reciclables, embalajes sostenibles y la minimizacion de
recursos para reducir la contaminacién. Esta variable fue medida
mediante cinco items en una escala Likert de cinco puntos,
mostrando una consistencia interna robusta (a de Cronbach =
.828) y una varianza explicada del 59.96%, validada mediante
analisis factorial confirmatorio.

Por su parte, la innovacién verde en proceso (IVSS) analiza el nivel
de implementacién de practicas sostenibles en los procesos
productivos, como la reduccién de residuos y el ahorro de agua y
energia. Esta variable se midi6 a través de tres items con una escala
similar, obteniendo un (o de Cronbach = .828) y una varianza
explicada del 70.35%.

Variable mediadora

La orientacion a la sostenibilidad (OS), se centré en el compromiso
de las empresas con objetivos ambientales y sociales, evaluados
mediante cuatro items que incluyen practicas como la promocién
de diversidad laboral, la incorporacién de sostenibilidad en
decisiones estratégicas y la colaboracién con otras organizaciones
para minimizar impactos ambientales. Esta escala también
demostré alta consistencia interna (a de Cronbach = .820) y una
varianza explicada del 65.96%.

Variable dependiente

La variable dependiente, desempefio sostenible (DS), se midi6 a
través de cuatro items que capturan aspectos esenciales del
impacto social y ambiental de las empresas, tales como la
promocién de inclusiéon laboral, actividades comunitarias y la
transmision de valores responsables. Esta variable obtuvo una
elevada consistencia interna (a de Cronbach = .853) y explic6 el
69.71% de la varianza total.

3.3. Analisis estadistico

Para analizar los datos y realizar la evaluacion de los modelos de
mediacién, se empleé el macro PROCESS para SPSS (Modelo 4),
configurado con 10,000 muestras bootstrap y un intervalo de
confianza del 95% (Hayes, 2022; Hayes & Preacher, 2014). Este
analisis permitié examinar de manera independiente los efectos en
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dos grupos de empresas (con y sin actividad internacional) y
realizar comparaciones directas.

Se emplea el analisis estadistico de mediacion muy reconocido en
ciencias sociales, porque permite explorar los mecanismos
mediante los cuales una variable independiente, influye en una
variable dependiente a través de una mediadora (Cheng, 2020;
Maldonado-Guzman, 2024). Es un enfoque moderno, basado en
regresion de minimos cuadrados ordinarios (OLS), que evita las
limitaciones de métodos clasicos como los pasos causales de Baron
y Kenny (1986) o el test de Sobel, que dependen de la normalidad
de los datos (lgartua & Hayes, 2021).

4. RESULTADOS

Los resultados empiricos muestran diferencias significativas entre
las empresas que realizan actividad internacional y aquellas que
no, en relaciéon con los efectos directos e indirectos de la innovacion
verde en el desempefio sostenible (Ver GRAFICO 1y GRAFICO 2).

En primer lugar, la innovacion verde en producto (IVP) presenta un
efecto directo positivo en ambas categorias de empresas, pero con
mayor intensidad en aquellas sin actividad internacional (B =
.3500, p = .0023) en comparaciéon con las que si la realizan (f =
.2000, p = .0145). Por otro lado, la innovacién verde en proceso
(IVSS) tiene un efecto directo significativo Unicamente en empresas
sin actividad internacional (B = .2700, p = .0124), mientras que
en las internacionalizadas no alcanza significancia estadistica (B =
.1500, p = .0882).

En cuanto a los efectos indirectos, los resultados revelan que la
orientacion a la sostenibilidad (OS) actia como un mediador clave
entre la innovacion verde y el desempefio sostenible, especialmente
en empresas con actividad internacional. El efecto indirecto de la
innovacién verde en producto (IVP — OS — DS) es mas fuerte en
este grupo (B = .2536, IC[.1594, .3747]) frente a las empresas sin
actividad internacional, donde es considerablemente menor (f =
.0620, IC[.0100, .1400]).
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GRAFICO 1. Resultados de modelo de mediacién para empresas que
realizan actividad internacional

Hia=(g=.200" t=2.478)

Innovacién verde de
producto (IVP)

H2a = (B =.2536, IC 95% [.1594, .3747])

Orientacién a la Desemperio Sostenible

sostenibilidad (0S) (DS)

H2b=(p=.2428, IC 95% [.1378, .3779])

Innovacién verde de
proceso (IVSS)

H1b =(8 =.150, t = 1.720)

a REALIZAN ACTIVIDAD INTERNACIONAL
aN= 120; IC se refiere al intervalo de confianza utilizado (95%).

Fuente: elaboracion propia

De manera similar, el efecto mediado de la innovacién verde en
proceso (IVSS — OS — DS) también es relevante en empresas
internacionalizadas (B = .2428, IC[.1378, .3779]) en comparacion
con las que no operan internacionalmente (B = .0701, IC [.O150,
0.1400]).

GRAFICO 2. Resultados de modelo de mediacién para empresas que no
realizan actividad internacional

H1c =(B=.350*, t=3.1818)

[

Innovacién verde de
producto (IVP)

H2c = (B =.0620, IC 95% [.0100, .1400])

Orientaciénala Desempenio Sostenible
sostenibilidad (0S) (DS)

H2d =(§=.0701, IC 95% [.0150 .1400])

Innovacién verde de
proceso (IVSS)

[

H1d=(B =.270% t=2.514)
©NO REALIZAN ACTIVIDAD INTERNACIONAL
B(N= 69. IC se refiere al intervalo de confianza utilizado (95%).

Fuente: elaboracién propia
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En sintesis la TABLA 1 muestra los resultados, en donde se
comprueba que las empresas que realizan actividad internacional
se benefician mas del efecto mediador de la orientacion a la
sostenibilidad (OS), lo cual maximiza el impacto de la innovacién
verde en producto y proceso sobre el desempefio sostenible. En
este grupo, se validan las hipétesis H1a, H2a y H2b, confirmando
tanto el efecto directo de la innovacién verde en producto como
los efectos indirectos mediados por OS. Sin embargo, la hipbtesis
H1b no se valida, ya que la relacion directa entre la innovacion
verde en proceso y el desempeio sostenible no es significativa.

Por el contrario, en las empresas sin actividad internacional, los
efectos directos de la innovacién verde predominan, especialmente
en el caso de la innovacion verde en producto (IVP), donde se
validan las hipétesis H1cy H1d. No obstante, los efectos indirectos
mediados por OS (H2c y H2d) no son significativos, lo que sugiere
que, en este grupo, la orientacién a la sostenibilidad no desempena
un rol mediador relevante.

TABLA 1. Sintesis de hipétesis validadas

Empresas que realizan actividad internacional
Validada
Hipotesis Tipo de Efecto Relacion Analizada
(si/no)
H1a Efecto Directo IVP — DS Sl
H1b Efecto Directo IVSS — DS NO
H2a Efecto Indirecto | VP — OS (mediador) — DS Sl
H2b Efecto Indirecto | IVSS — OS (mediador) — DS Sl
Empresas que NO realizan actividad internacional
Validada
Hipotesis Tipo de Efecto Relacion Analizada ]
(si/no)
Hic Efecto Directo IVP — DS Sl
H1d Efecto Directo IVSS — DS Sl
H2c Efecto Indirecto | IVP — OS (mediador) — DS NO
H2d Efecto Indirecto | IVSS — OS (mediador) — DS NO

Fuente: elaboracién propia
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5. DISCUSION

Los resultados de este estudio confirman que la actividad
internacional afina de manera significativa la relacién entre la
innovaciéon verde y el desempefio sostenible, principalmente a
través del papel mediador de la orientacion a la sostenibilidad (OS).
En las empresas que realizan actividad internacional, la innovacién
verde en producto (IVP) presenta un efecto directo positivo sobre
el desempefio sostenible (DS), mientras que la innovacién verde en
proceso (IVSS) no alcanza significancia estadistica en su efecto
directo. Sin embargo, la OS actia como un mediador clave,
logrando que tanto la IVP como la IVSS tengan un impacto indirecto
significativo en el desempeno sostenible. Estos hallazgos coinciden
con lo sefalado por Expoésito-Langa et al. (2024) y Zhang et al.
(2020), quienes afirman que la actividad internacional impulsa la
adopcion de estrategias sostenibles debido a mayores presiones
regulatorias y demandas ambientales globales.

Por el contrario, en las empresas que no realizan actividad
internacional, los efectos directos de la innovacion verde son
predominantes. La IVP muestra un impacto significativo mas en el
desempeno sostenible, al igual que la IVSS. No obstante, los
efectos indirectos mediados por OS no son significativos en este
grupo, ni para la IVP ni para la IVSS. Esto refuerza la idea de que
las empresas sin actividad internacional dependen mas de los
impactos directos de la innovacién verde, lo que puede atribuirse
a una menor presion externa para integrar la sostenibilidad en sus
estrategias, como lo indican Werneck-Barbosa et al. (2022) y
Husted et al. (2016).

6. CONCLUSIONES

En conclusién, la actividad internacional no solo potencia el papel
mediador de la orientacién a la sostenibilidad, sino que también
amplifica los beneficios de la innovaciéon verde en el desempefio
sostenible. Estas evidencias aportan claridad a la literatura actual,
destacando cémo el contexto internacional fuerza a las empresas
a aprovechar mecanismos internos, como la OS, para traducir sus
esfuerzos innovadores en resultados tangibles de sostenibilidad.
Por el contrario, en entornos menos exigentes, los efectos directos
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son mas evidentes, lo que abre un debate sobre la necesidad de
politicas y estimulos que impulsen la sostenibilidad en empresas
no internacionalizadas.
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