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NUEVAS FORMAS DE REPORTING
CORPORATIVO: INFORMACION SOBRE LA
HUELLA DE CARBONO EN ESPANA

Novas formas de relatério corporativo: Informagdo sobre a pegada de carbono
na Espanha

New trends in corporate reporting: Information on carbon footprint in Spain

RESUMEN

A raiz del Protocolo de Kioto, Espafia crea el Registro Nacional de Huella de Carbono, Compensacién y
Proyectos de Absorcion de Diéxido de Carbono mediante el Real Decreto 163/2014. Ello se constituye en
unainiciativa pionera para potenciar que las empresas espafiolas den visibilidad a su compromiso en la
reduccion de sus emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEI). Bajo este contexto, la presente inves-
tigacion explora los determinantes de la adhesion al Registro Nacional de Huella de Carbono espafiol.
Se realiza un estudio exploratorio de las caracteristicas de las primeras empresas espafiolas que deci-
dieron inscribir su huella de carbono, a través de un modelo de regresion logistica (logit). El estudio
concluye que las organizaciones que tienen mayor probabilidad de registrar un mayor alcance de su
huella de carbono se caracterizan por pertenecer a un sector no manufacturero, ser de reciente creacion
y poseer una cultura ambiental transparente.

PALABRAS CLAVE | Desempefio ambiental, desempefio financiero, divulgacion ambiental, huella de car-
bono, contabilidad ambiental.

RESUMO

Em concorddncia com o Protocolo de Quioto, Espanha cria o “Registro Nacional de Pegada de Carbono,
Remuneragdo e Projetos de Absorcdo” por meio do Decreto Real 163/2014. Esta € uma iniciativa pioneira

i paraincentivar as empresas espanholas a dar visibilidade ao seu compromisso de reduzir suas emissées

de gases de efeito estufa (GEE). Neste contexto, a pesquisa atual explora os determinantes da adesdo ao
registro nacional espanhol de pegada de carbono. Um estudo exploratério das caracteristicas das pri-
meiras empresas espanholas que decidiram inscrever sua pegada de carbono foi realizado, através de
um modelo de regressao logistica (logit). O estudo conclui que as organizagcdes que sGo mais propensas
a registrar um maior alcance de sua pegada de carbono, caracterizam-se por fazer parte de um setor
diferente da inddstria de transformagao, recém-criado e ter uma cultura ambiental transparente.

PALAVRAS-CHAVE | Desempenho ambiental, desempenho financeiro, divulgagao ambiental, pegada de
carbono, contabilidade ambiental.

. ABSTRACT

In accordance with the Kyoto Protocol, Spain has created a National Carbon Footprint Registry by Royal
Decree 163/2014. This constitutes a pioneering initiative to help Spanish companies give visibility to
their efforts in reducing their emissions of greenhouse gases (GHGs). Hence, this paper explores the
motivation of Spanish companies to register their carbon footprints with a higher degree of scope. We
identify the characteristics of the first Spanish companies that registered their carbon footprint through
a logistic regression model (logit). The study concludes that organizations are more likely to register a
higher scope if they do not belong to the manufacturing sector, if they are relatively new, and have a
culture of environmental transparency.

KEYWORDS | Environmental performance, financial performance, environmental disclosure, carbon foo-
tprint, environmental accounting.
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INTRODUCCION

En un ambiente de preocupacién internacional ante los
efectos adversos del cambio climéatico, muchas instituciones y
organizaciones han multiplicado sus esfuerzos y han adoptado
medidas que permitan conocer en profundidad la dinamica e
impacto de los gases de efecto invernadero (GEI). En este contexto,
la huella de carbono constituye uno de los indicadores mas
reconocidos en el ambito internacional (Schneider & Samaniego,
2009). Seglin la Oficina Espafiola de Cambio Climatico (2015), se
define a la huella de carbono (HC), como “la totalidad de gases de
efecto invernadero emitidos por efecto directo o indirecto por un
individuo, organizacion, evento o producto”. La huella de carbono,
cuantifica los GEI (diéxido de carbono (CO_), metano (CHA), oxido
nitroso (N,0), hidrofluorocarbonos (HFC), perfluorocarbonos
(PFC) y hexafluoruro de azufre (SF), que son expulsados a la
atmésfera, de forma directa o indirecta, como producto de las
diversas actividades que realiza una empresa, una persona o el
ciclo de vida de un producto.

La huella de carbono registrada se manifiesta en los
alcances “1+2” y “1+2 y 3”. Para efectos de esta investigacion
(1+2 y 3) representa la huella de carbono en un mayor alcance.
Asi pues, el presente trabajo explora la probabilidad de que las
empresas espafiolas que han registrado su huella de carbono
del afio 2013 en un mayor alcance (1+2 y 3), pueda atribuirse
a factores de naturaleza financiera y ambiental (Segura, Ferruz,
Gargallo, & Salvador, 2013).

En este sentido, para facilitar la supervision del
cumplimiento del Protocolo de Kioto, Espafia crea el Registro
Nacional de Huella de Carbono, Compensacién y Proyectos de
Absorcién de Di6xido de Carbono dependiente del Ministerio de
Agricultura, Alimentacion y Medioambiente, mediante el Real
Decreto 163/2014 (Ministerio de la Presidencia, 2014). Es una
iniciativa pionera en Espafa que prestara las medidas necesarias
a las empresas para reducir sus emisiones (Club Asturiano de
Calidad, 2013).

Por lo tanto, el objetivo de la presente investigacion es
analizar las caracteristicas de las primeras empresas espafiolas
que utilizan el Registro Nacional de Huella de Carbono para
divulgarinformacién. Ademas, a través del estudio y del analisis
de los diversos pronunciamientos en materia del cambio
climatico, se pretende contribuir desde el ambito académico
a la identificacion de oportunidades de mitigacion de los
efectos adversos de los GEl, centrando especialmente nuestro
enfoque en el sector empresarial espafiol. En consecuencia, este
trabajo aporta luz sobre la transparencia y los comportamientos
sostenibles de las empresas a través de la identificacion de las

caracteristicas que direccionan una organizacién a ser mas
transparente. Espafia es un interesante pais de estudio dado
que la literatura ha puesto de manifiesto que su tejido empresarial
estd muy sensibilizado con los temas de responsabilidad social
corporativa (Garrido-Miralles, Zorio-Grima, & Garcia-Benau,
2016), y por tanto cabe esperar que las empresas sean también
proclives a adoptar nuevas politicas de reporting corporativo,
divulgando su informacién a través del Registro Nacional de
Huella de Carbono. Para los paises del ambito latinoamericano,
con muchos recursos naturales y donde en ciertos paises existe
ya la tendencia a divulgar la huella de carbono por parte de las
empresas cotizadas (Cordova et al. 2018), la creacion de registros
nacionales como el espafol podria servir para extender esta
tendencia de respeto al medio ambiente también al ambito de
las pequenas y medianas empresas.

En funcion de los resultados, nuestro estudio concluye
que las empresas que tienen mayor probabilidad de registrar
un calculo de mayor alcance de su huella de carbono (alcance
1+2y 3), se caracterizan por no pertenecer al sector industrial
manufacturero, con un tiempo de existencia relativamente corto
y, principalmente, por una cultura de transparencia ambiental
que se hace explicita en la practica de divulgar anualmente
una memoria de sostenibilidad o de responsabilidad social
corporativa.

Tras esta introducciéon que explica el interés y la
oportunidad de esta investigacion, el siguiente apartado describe
la gravedad de la situacion con respecto al cambio climatico
y la emisién de gases de efecto invernadero, asi como de las
estrategias empresariales orientadas al desarrollo sostenible.
A continuacién, ponemos especial atencién en el mercado de
los derechos de emision de GEl'y creacion del Registro Nacional
de Huella de Carbono. Los apartados siguientes describen las
hipétesis planteadas, la muestra y metodologia de nuestro
estudio empirico. A continuacion, presentamos los resultados del
analisis exploratorioy su interpretacién. Por dltimo, se muestran
las principales conclusiones de este trabajo, sus limitacionesy
posibles lineas futuras de investigacion.

CAMBIO CLIMATICO, EMISIONES DE
GASES DE EFECTO INVERNADERO Y
ESTRATEGIA EMPRESARIAL SOSTENIBLE

Desde una perspectiva de sostenibilidad, la humanidad se ve
enfrentada a profundos desafios que debe solucionar, siendo uno
de ellos la adaptacion al cambio climético (IPPC, 2014; Cérdova,
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Zorio-Grima, & Merello, 2018). Asi pues, de los nueve limites
planetarios el cambio climatico ha sido considerado como el
principal, segln el informe del Grupo Intergubernamental de

Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC) de noviembre del 2014.

Este documento afirma con una certeza del 95 % que los seres
humanos somos responsables del calentamiento de la tierra
de las Gltimas décadas y que las temperaturas continuaran en
aumento si no se adoptan medidas concretas para detener los
niveles actuales de contaminacién (Prieto, 2014).

La Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico, (en adelante, CMNUCC), institucién adoptada
en 1992, en su articulo 1, define el cambio climatico como “cambio
de clima atribuido directa o indirectamente a la actividad humana
que altera la composicion de la atmésfera globaly que se suma
a la variabilidad natural del clima observada durante periodos
de tiempo comparables”.

El objetivo de esta Convencién es velar por el equilibrio
de las concentraciones de los GEl en la atmésfera, de tal forma
que se puedan evitar actuaciones peligrosas de los humanos en

Grafico 1. Principales emisores de GEI

perjuicio del sistema climatico (CMNUCC, 1992). Bajo este ambito,
en diciembre de 1997 se establece el Protocolo de Kioto (que entr
en vigor en 2004), constituyendo el primer paso trascendental
en la lucha contra las emisiones de GEI.

Actualmente, proceden
principalmente de China, Estados Unidosy la Unién Europea, lo

las emisiones de GEI

que supone el 50 % de las emisiones mundiales. En Espafia mas
del 80 % de las emisiones de GEl anuales son de CO2, proveniente
principalmente de la combustién directa de combustibles para
la obtencion de energia y calor (PWC, 2015). Las principales
fuentes de emision de GEl se concentran en un 71 % del total, los
sectores de electricidad, industria manufacturera, construccion,
transporte y combustion de otros combustibles, seguido por el
sector agropecuario con un 13 %y las emisiones por cambio de
uso de suelo (forestacion, deforestacion y reforestacién) con el
restante 6 %, seglin Frohmann & Olmos, (2013).

En el siguiente grafico se pueden observar las emisiones
de los principales emisores de GEI (Gréafico 1).
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Fonte: Basada en Friedrich, Ge y Damassa (2015)

De igual forma, podemos ver a continuacion las emisiones por sectores de los principales emisores de GEI (Grafico 2):
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Grafico 2. Principales emisores de GEI por sectores
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Fonte: Basada en Friedrich, Ge y Damassa (2015)

Sianalizamos las emisiones de GEl desde una perspectiva
de gestion empresarial, podemos argumentar que los inversores
se encuentran preocupados por la divulgacion de carbono de las
organizaciones. Asi, en la Gltima década, el interés por los riesgos
provocados del cambio climéatico ha crecido a gran escala por
inversores tanto internos como externos (PricewaterhouseCoopers,
2012). El estudio de Tauringana y Chithambo (2014) revela que
los procedimientos de medicion y reporte de GEI han tenido un
efecto positivo en la divulgacién de GEI, ademas los resultados
sugieren que los mecanismos de gobernanza, como el tamafo,
concentracién de la propiedad y otras variables, como holgura
financiera e industrial, han tenido un efecto significativo sobre
la divulgacion de GEI.

De hecho, hoy en dia nos enfrentamos a una creciente
presién de los inversores y otros grupos de interés, que exigen
informacion completa por parte de las empresas, que den
respuesta al cambio climético y sean (tiles a los inversionistas
en la toma de decisiones. Es asi que las empresas han hallado
nuevos canales para transmitir no solo la informacién relacionada
con las operaciones econémicas, sino también aspectos no
financieros relacionados con el carbono. En este sentido, dos

540 ©RAE | Sdo Paulo | V. 58 | n. 6 | nov-dez 2018 | 537-550

instituciones muy conocidas, como el Global Reporting Initiative
(GRI) y el Carbon Disclosure Project (CDP), proponen iniciativas
para organizar y orientar de mejor forma los enfoques de la
informaci6n solicitada a las empresas tanto a nivel econémico,
social y ambiental (Matsumura, Prakash, & Vera-Mufioz, 2014).
El GRI se ha constituido en uno de los mayores
protocolos para la elaboracién de informes de sostenibilidad
y son numerosos los estudios que toman como referencia los
informes de responsabilidad social que le hacen llegar las propias
empresas que lo aplican, pues, la preparacion de estos informes
les ha permitido claramente a las organizaciones demostrara la
comunidad sus compromisos sociales y medioambientales (Zorio,
Garcia-Benau, & Sierra-Garcia, 2013; Sierra-Garcia, Garcia-Benau,
& Zorio, 2014; Sierra-Garcia, Zorio-Grima, & Garcia-Benau, 2015).
Dhaliwal, Li, Tsang y Yang (2011) subrayan la importancia de
elaborar informes de sostenibilidad como una forma de reducir
las diferencias entre administradores e inversores, teniendo
ademas el efecto de maximizar el valor de la empresay disminuir
los costos de capital. Zuraida, Houque y Zijl (2016) indican que,
en consonancia a la teorfa de la divulgacién, las empresas que
revelen mayor informacion social y ambiental se valoran mas.
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La teoria de la divulgacion remite a la expectativa de que el
mercado valora mejor a las empresas que dan informacién no
financiera (Healy & Palepu, 2001), es decir aquellas que son
mas transparentes.

Por su parte el CDP (fundado en Londres en el afio 2000),
ha sido pionero en la creacién de un sistema de informacion
global basado en un cuestionario abierto a los agentes
econdmicos. Kolk, Levyy Pinkse (2008) describen al CDP como
una de las iniciativas mas relevantes para que los inversores
conozcan las implicaciones del cambio climatico. Su estudio
muestra que las respuestas del CDP han sido utilizadas con éxito
por los inversores para persuadir a las empresas de que revelen
informacion de sus actividades relacionadas con el cambio
climatico. Stanny (2013) subraya que los mayores esfuerzos del
CDP en el afio 2000 se centraron en dos objetivos: informar a
los administradores sobre la preocupacion de los inversores por
el cambio climatico, asi como alertar a los inversores sobre los
riesgos asociados a este.

MERCADO DE DERECHOS DE EMISION

El comercio de derechos de emision considerado como uno de
los mecanismos flexibles de reduccién, propuestos en Kioto, se
introduce en Espafia a raiz de la creacion del Mercado Europeo
de Derechos de Emisién en el afio 2005, bajo el esquema EU
Emissions Trading Scheme (EU ETS) (Ministerio de la Presidencia,
2012). Este esquema constituye la primera y mas importante
iniciativa internacional para el comercio de derechos de emisidn
de GEI. Su lanzamiento atrajo la atencién mundial sobre el cambio
climatico, traduciéndose en la politica de que podriay deberia
reconocerse dentro del contexto de la contabilidad financiera
(Lovell, Bebbington, Larrinaga, & Sales de Aguiar, 2013).

El Sistema EU ETS se plasm6 en tres fases, situandonos
actualmente en la tercera fase que abarca el periodo 2013-2020.
Tras una importante revision en el afio 2009, a partir del 2013 se
adopta, entre otros aspectos, un enfoque comunitario, tanto en la
cantidad como en la metodologia de asignacion de derechos de
emision de GEI, exponiendo dos formas de asignacién: subastay
asignacion gratuita transitoria (Ministerio de la Presidencia, 2012).
Elnuevo enfoque de asignacion propone que las organizaciones
tendran que comprar sus derechos en una subasta, pues la Union
europea anuncia que se prevé eliminar de forma progresiva
la asignacion gratuita hasta el 2027, considerando que las
subastas serfan el procedimiento de asignacion de derechos mas
transparente, bajo el lema “quien contamina paga” (Comision
Europea, 2013).

REGISTRO DE LA HUELLA DE CARBONO

El informe Carbon Disclosure Project 2009 (Ecodes, 2015)
reconoce que los tres mecanismos del Protocolo de Kioto
(MDL, ACy comercio de los derechos de emision de GEI) se han
establecido en un marco de lucha contra el cambio climatico,
pero subraya que el MDL ha provocado algunas criticas por
dejar al margen a los denominados sectores difusos (hogares,
servicios, residuos, agricultura y transporte). En la Unidn
Europea, casi un 60 % de las emisiones de GEl emanan de estos
sectores, de ahi que la decisidon 406/2009/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, sugiere que los estados miembros
establezcan politicas y estrategias de reduccion de los sectores
difusos del 10 % en el afio 2020 con relacién al 2005 (Ministerio
de la Presidencia, 2014).

Bajo este contexto, los gobiernos estan considerando
la necesidad de crear otros registros de caracter nacional que
faciliten la recopilacion de informacién relacionada con las
emisiones de carbono. En este sentido, como parte de la vigilancia
del cumplimiento de los mecanismos de reduccién del Protocolo
de Kioto, y a raiz de la decision 406/2009/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, concretamente en Espafia se ha creado
el Registro Nacional de Huella de Carbono, Compensacién y
Proyectos de Absorcién de Di6xido de Carbono, dependiente
del Ministerio de Agricultura, Alimentacion y Medioambiente,
mediante el Real Decreto 163/2014 (Ministerio de la Presidencia,
2014). Es una iniciativa pionera en Espafia que prestaré las
medidas necesarias a las empresas para reducir sus emisiones
(Club Asturiano de Calidad, 2013).

El objetivo del Registro espafol, en consonancia con los
compromisos adquiridos, y con la colaboracion de entidades
plblicas y privadas, busca sensibilizar a la comunidad en
general en la lucha contra el cambio climatico. La participacion
en el Registro es de caracter voluntario, pudiendo participar
personas fisicas o juridicas, plblicas o privadas, asi como
trabajadores autébnomos. Asimismo, en consideracién a los
bajos recursosy al papel que juegan las pequefasy medianas
empresas (Pymes) en el tejido empresarial, se les ha facilitado
también formar parte del Registro (Ministerio de la Presidencia,
2014). De hecho, este Registro esta orientado principalmente a
las Pymes, pues de momento es una decision voluntaria, pero
parece ser que en un futuro proximo se exigira a las empresas
que quieran contratar con la administracion que estén inscritas
en este Registroy tengan un plan para ir reduciendo su huella de
carbono, tal como se apunta en el articulo 10 del Real Decreto
163/2014.
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En el Registro de Huella de Carbono, se notifican los GEI
emitidos a la atmésfera seglin sean de alcances 1; 2y 3. Las
emisiones de alcance 1, son emisiones directas de GEI que
provienen de combustién en calderas, hornos, vehiculos de
propiedad o controlados por la empresa; las de alcance 2 estan
constituidas por las emisiones indirectas de GEl asociadas a
la generacion de la electricidad adquirida y consumida por la
empresa, y las de alcance 3 corresponden a otras emisiones
indirectas que surgen de la extracciény produccién de materiales
que requiere la organizacion, viajes de trabajo, transporte de
materias primas, siendo estas UGltimas las mas dificiles de
medir por el volumen de productos y servicios utilizados por las
organizaciones y a la imposibilidad de conocer las emisiones
de estos productos o servicios si no los da su productor (Oficina
Espafiola de Cambio Climatico, 2015).

Un creciente ndmero de gobiernos se encuentran
desarrollando esquemas de divulgacién corporativa tanto
obligatorios como voluntarios. De hecho, en paises de la Union
Europea se han impulsado politicas de reduccién y mitigacién de
emisiones, sumando iniciativasy planes de accién relacionados
con el uso de la huella de carbono, tanto de productos como
de las organizaciones. Por ejemplo, Alemania impulsé el PCF_
Project (Proyecto de huella de carbono de Productos) en el 2007,
con el objetivo de elaborar un estandar para el calculo de la
huella de carbono de un producto basado en la PAS2050; el
Reino Unido establecid el Carbon Reduction Commitment (CRC)
Energy Efficiency Scheme, programa de cumplimiento obligatorio
desde abril del 2010, con la finalidad de mitigar emisiones de
grandes empresas privadasy plblicas no sujetas a los sistemas
regulatorios existentes; Suiza esta preparando una normativa
que introduce una evaluaciéon multicriterio del ciclo de vida de
los productosy de la forma de comunicacién a los consumidores;
Jap6n, Corea del Sur, Australiay Canada estan utilizando enfoques
de Anélisis de Ciclo de Vida (ACV) en la formulacién de politicas.
Igualmente, en Estados Unidos, la Agencia de Proteccidon del
Medio Ambiente ha propuesto el Sustainability Consortium, como
una de las mas grandes iniciativas privadas relacionadas con la
comunicacion de la huella ambiental de los productos y se ha
creado la Junta de Normas de Contabilidad de la Sostenibilidad
(Sustainability Accounting Standards Board) (Club Asturiano de
Calidad, 2013).

Portodo lo anterior, hemos creido conveniente aprovechar
la oportunidad que nos brinda la reciente divulgacién del alcance
de la huella de carbono informado por las empresas espafiolas
inscritas en el nuevo Registro espafiol, para explorar si tal como
indica la literatura y exponemos a continuacion, hay variables

explicativas de este comportamiento transparente.

METODOLOGIA

La investigacion, de caracter empirico, se basé en la exploracion

de las caracteristicas de las empresas espafiolas que publican su

huella de carbono en el Registro Nacional Espafiol de Huella de

Carbono. Se considera dicha divulgacion uno de los indicadores

mas relevantes de la lucha contra el cambio climatico, cuyo

calculo se ve reflejado en el registro de los alcances “1+2” o
“1+2y3”.

Se utilizé la base de datos del Registro Nacional Espafiol
de Huella de Carbono, el mismo que a mayo del 2015 reportaba
el listado de 150 huellas de carbono de 125 organizaciones, y
cada una de ellas con su respectivo sector, alcance 1+2 0 1+2y
3, ano y tipo de sello; esta informacion se resume en la Tabla 1.
Cabe indicar que algunas organizaciones han registrado su huella
de carbono de varios afios, con lo cual no coincide el nimero de
organizaciones inscritas con el nimero de huellas de carbono
registradas; para efectos del anélisis se extrajo la informacion del
periodo 2013, por ser el periodo mas reportado. Posteriormente,
se omitieron las organizaciones que no reportaron su informacién
financiera, quedando finalmente una muestra del 55 % de las
empresas registradas, equivalente a 69 organizaciones de los
sectores de la industria manufacturera, construccién, transporte
energiay otros.

A partir de esta muestra se identificé el registro del alcance de
huella de carbono (variable dependiente). La informacidn relacionada
con el comportamiento ambiental de estas firmas (variables
independientes del modelo econométrico para la determinacion
del indice de divulgacion sobre informacion ambiental) se obtuvo
directamente de los reportes publicados en sus paginas web y se
complement6 con la informacion financiera publicada en la base
de datos SABI (es decir, el resto de variables independientes del
estudio). Las variables asociadas a cada una de estas empresas se
resumen en los estadisticos descriptivos de la Tabla 2.

Tabla 1. Descripcion del Registro de Huella de Carbono
espafiol (1er cuatrimestre 2015)

Organizaciones inscritas 125
Huellas de carbono registradas 150
Huellas de carbono Alcance 1+2 117
Huellas de carbono Alcance 1+2y 3 33

Hipotesis
En este estudio se recoge la evidencia de estudios similares,
para establecera priorila relacion entre el “alcance” del reporte
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de huella de carbono y ciertas variables que caracterizan a
las empresas inscritas en el Registro de Huella de Carbono
espafiol, cuya inscripcion es de caractervoluntario. Las variables
independientes utilizadas fueron: la industria de pertenencia de
las empresas, su rentabilidad, el grado de apalancamiento, un
indice de divulgacion de su comportamiento ambiental, la edad,
y el tamafo de la firma, medido seglin suvolumen de activos. Si
bien existen evidencias del tipo de relacion entre las variables
mencionadas, como se describe a continuacion, estas se tomaron
solamente como referencia, pues las hip6tesis de este estudio
tienen un propdésito mas descriptivo que confirmatorio.

En estudios relacionados (Amran, Periasamy, & Zulkafli,
2014; Rosa, Lunkes, Hein, Vogt, & Degenhart, 2014), se han
encontrado evidencias de que las empresas de sectores
potencialmente contaminantes tienden mayormente a declarar
mas detalles de su comportamiento ambiental. Las causas
que subyacen a este comportamiento estarian asociadas a la
existencia de marcos regulatorios mas exigentes en estas ramas
industriales, al escrutinio pablico al que estan expuestas las
empresas por el mismo hecho y al prop6sito de demostrar un
comportamiento responsable, como estrategia de competitividad
y legitimidad en la comunidad (Burgwal & Vieira, 2014).

En nuestro estudio el 66,7 % de las empresas espafiolas se
identifican en el sector de la industria manufacturera, de manera
que la primera hip6tesis del estudio fue:

H1: las empresas que pertenecen a la industria manufactu-
rera tienen mayor propension a reportar un mayor alcance
(1+2y 3) de su huella de carbono.

En base a la literatura cientifica, se considera importante
explorar, la relacién teérica entre la rentabilidad de las firmas
y su divulgacién de informacién ambiental. Los resultados no
son concluyentes (Hahn & Kiithnen, 2013); las investigaciones
de Neu, Warsame y Pedwellet (1998) y Cormier & Magnan (2003)
evidencian, una relacion positiva entre la rentabilidad y el nivel de
divulgacién ambiental; Gray, Oweny Maunders (1987) sefialan que
las organizaciones con una mayor rentabilidad tienden a reflejar
mayores niveles de informacion social y ambiental de forma
voluntaria; Ahmadi & Bouri (2017) obtuvieron evidencia empirica
de una relacidn positiva entre el nivel de divulgacién ambiental,
indicadores de desempeio ambiental y atributos financieros;
por su parte, Montabon, Sroufe y Narasimhan (2007) evidencian
una relacién significativa entre el desempefio financiero de las
empresasy sus practicas de gestién ambiental, haciendo suponer
que probablemente existen ventajas comerciales derivadas de
un comportamiento ambiental mas transparente. Sin embargo,
otros estudios muestran la inexistencia de una asociacion positiva

entre su nivel de divulgacion ambientaly la rentabilidad (Cormier
y Magnan, 1999; Al-Tuwaijri, Christensen, & Hughes, 2004; Pahuja,
2009; Sahay Akter, 2013; Andrikopoulos & Kriklani, 2013; Burgwal
& Vieira, 2014). Asi, en este estudio esperamos que la relacién
entre la rentabilidad de las firmas y su grado de reporting sea
directa y significativa. La hip6tesis se expresé de la siguiente
manera:

H2: las empresas con un mayor indice de rentabilidad
(ROE), tienen propensidn a reportar un mayor alcance (1+2
y 3) de su huella de carbono.

Larelacion entre el apalancamientoy el grado de reporte de
la huella de carbono se presume como un factor determinante de
un mayor reporte ambiental porque, a medida que las empresas
requieren mas financiamiento, los inversores demandan
mantenerse mas informados de las operaciones, incluso del
desempefio ambiental (Andrikopoulos & Kriklani, 2013). Ademaés,
se ha sugerido que las empresas con mas alto apalancamiento
son mas propensas a incrementar el volumen de divulgacion para
disminuir sus costos de agencia (Ho & Taylor, 2007). Aunque no se
ha encontrado evidencia concluyente que indique algln consenso
con respecto a la relacion entre ambas variables (Akbas, 2014), si
existen casos concretos como los de Hibbit (2003) y Orij (2007),
gue encuentran una relacién positiva entre la divulgacién de
responsabilidad social-ambientaly el apalancamiento. Siguiendo
la evidencia empirica, la hipétesis de la relacién mencionada
anteriormente, para este estudio, se expresa como sigue:

H3: las empresas mas apalancadas tienen mayor propen-
sién a reportar un mayor alcance (1+ 2y 3) de su huella de
carbono.

Intuitivamente, puede esperarse que aquellas empresas
gue tienen una tradicién de divulgar algunas variables de su
comportamiento ambiental (es decir, poseen una cultura ambiental
transparente) al calcular su huella de carbono sean propensas a
reportar un mayor alcance en comparacién con aquellas empresas
que normalmente no difunden indicadores de su comportamiento
ambiental. De hecho, como se puede observar en el Cuadro 1
las empresas que divulgan una memoria de sostenibilidad o
de Responsabilidad Social Corporativa, se puntdan como las
mas transparentes en la divulgacién de cuestiones ambientales;
Rankin, Windsor y Wahyuni (2010) revelan que la divulgacion
voluntaria de emisiones de GEIl por parte de las empresas, se
atribuye a la presencia de un sistema de gestion ambiental y
al reporte de cuestiones sociales y medioambientales en los
informes de GRI'y CDP Por otra parte, la evidencia indica que
uno de los principales determinantes del reporting de las
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empresas, en un aio determinado, es haber reportado antes
(Stanny, 2013). También se han estudiado los determinantes de
la calidad de la informacion (algo similar a lo ensayado en este
estudio con el indicador de divulgacion) encontrandose que la
alta calidad de los reportes esta primariamente asociada a las
empresas mas grandes y a la pertenencia de las mismas a las
industrias relacionadas con impactos ambientales pdblicamente
conocidos (Brammer & Pavelin, 2008). En este sentido, se planted
la hip6tesis de la siguiente manera:

Hy4: las empresas son mas propensas a reportar un mayor
alcance de huella de carbono (1 +2y 3) si han divulgado an-
tes o en otro tipo de soportes.

Considerando al calculo y divulgacion de la huella
de carbono como un comportamiento propio de empresas
contemporéaneas, asi como el resultado de innovaciones
de proceso y gestion, siguiendo lo planteado por Gomez &
Aleixandre (2014), quienes consideran a la edad como un factor
condicionante de la innovacién empresarial, se asume como
hipétesis que las empresas de menor edad son mas propensas
a internalizar dichas innovaciones. Se han realizado estudios
mas puntuales sobre este tema, relacionando la edad de las
empresasy el grado de divulgacion (Bhattacharyya, 2014; Akbas,
2014), pero sus conclusiones no han resultado significativas. En
el presente trabajo nuevamente se somete a contraste la relacion

entre estas variables para el caso de Espafia, planteando la
hip6tesis como se describe a continuacién:

Hs: las empresas mas jovenes tienen propension a reportar
un mayor alcance (1 +2y 3). de su huella de carbono.

Numerosos estudios han relacionado el tamafio de la firma
y el grado de reporte de huella de carbono, encontrando resultados
parecidos (Udayasankar, 2008; Tagesson, Blank, Broberg, &
Collin, 2009; Zeng, Xu, Yin, & Tamet, 2012; Andrikopoulos &
Kriklani, 2013; Amran et al., 2014; Akbas, 2014; Juhmani, 2014;
Burgwal & Vieira, 2014). Se ha encontrado, en la mayoria de los
casos, una relacién directa y estadisticamente significativa. La
justificacion que subyace a este tipo de relacion sugiere que las
empresas mas grandes atraen mas la atencion y, por lo tanto,
estan mas presionadas a ser consistentes con lo que se espera de
las mismas (Amran et al., 2014). Con esta evidencia, la hipétesis
planteada quedaria de la siguiente manera:

H6: las empresas de mayor tamafio son mas propensas a
reportar un mayor alcance (1 + 2 y 3) de su huella de car-
bono.

Para el contraste de las hipétesis planteadas se aplicé un
modelo de regresidn logistica (logit). La ecuacién 1 resume el
planteamiento del modelo en funcién a las hip6tesis planteadas:

divulgaciones previa - edad + tamifio)
1 apalancamiento

prob. huella de alcance completo (1 + 2 y 3) = f (+industria, + reantabilidad, + sapalacamiento,

(®
1 previas

Dada la naturaleza dicotdmica de la variable dependiente del modelo, se empled una especificaciéon econométrica logit, la

cual permite analizar la relacion entre este tipo de variables (Gujarati & Porter, 2009). La especificacién econométrica se plante6

como describe la ecuacion 2:

logit(¥) =In (Z) = a+ B, X+ B, X,+ B, X;+ B, X+ B, X+ B, X, @)

Por lo tanto,

7 = prob. (Y= ALCANCE\X, = SECTOR, X, = ROE, X, = RPFP, X, = DIVULG, X, = EDAD, X, = LNACTIVOS =

ea+B, SECTOR+B,ROE+B RPFP+B,DIVULG+B.EDAD+B LN ACTIVOS

1 +e+B,SECTOR+B,ROE+B,RPFP+B DIVULG+B,EDAD+B LN ACTIVOS G

1 In Activos

Donde z es la probabilidad de que las empresas realicen el calculo de su huella de carbono en un mayoralcance (1+2y3), aes
elintercepto deY, los 8 son los coeficientes de la regresidn y las X son los predictores, representados por las variables independientes.
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Analizando en primera instancia los estadisticos descriptivos (Tabla 2), la variable dependiente del modelo es el alcance del
registro de la huella de carbono; segtn el cual, la mayoria de las empresas (78,30 %) registran menores alcances (1+2), mientras
que una minoria (21,70 %) de empresas han realizado el registro de un mayor alcance de la huella de carbono (1+2y 3), a pesar de
que el registro sea de caracter de voluntario. Este comportamiento fue representado como una variable dicotémica, como muestra
la Tabla 2. Una de las variables explicativas planteadas para dicho reporte de huella de carbono fue la industria de pertenencia de
las empresas. Notese que el 66,7 % de estas estan asociadas a actividades de manufactura y transformacion de materias primas.
Por otra parte, se describen también las variables de forma individual, mostrando la media y la desviacién tipica, el maximoy el
minimo para las variables continuasy la frecuencia para las variables dicotédmicas.

Tabla 2. Estadisticos descriptivos de las variables

Variables Categorias Estadisticos descriptivos

Y: Huella de carbono Alcance 1+2 (o) Frecuencia 78,30 %

HUELLA C

Dependiente

Alcance 1+2y 3 (1) Frecuencia 21,70 %
X Industria Manufacturera (1) Frecuencia 66,7 %
SECTOR Otros sectores (0) Frecuencia 33,3%
Media 5,71 %
Desv. Tipica 9,48 %
X: ROE
Maximo 3774
Minimo -19,13 %
Media 177,79 %
Desv. Tipica 214,31 %
X,: RPFP Pasivos/Fondos propios
Maximo 930,09 %
Minimo -521,88 %
Media 1,51
Independientes
X Indice de divulgacicén (escala 1-5) Desv. Tipica 129
DIVULG Maximo 5
Minimo 1
Media 27,83
X: Edad de la empresa Desv. Tipica 23,66
EDAD Maximo 127
Minimo 3
Media 358,31
Desv. Tipica 1711,17
X.: Tamafo de la empresa (activos, millones euros).
Maximo 13595,96
Minimo 0,6
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Se construyd, como variable independiente para el modelo
econométrico, un indice de divulgacion del comportamiento
ambiental (Cuadro 1), que también representa las divulgaciones
previas de las organizaciones, recogiendo los distintos niveles
de difusion y visibilidad del comportamiento ambiental de las
empresas, a partir de una blisqueda de informacién relacionada
en sus paginas web. En el indice se otorga la maxima puntuacion
en la escala a las empresas que han divulgado su comportamiento
ambiental en una memoria anual de sostenibilidad, para
representar con ello el mayor esfuerzo de divulgacién que implica
este con respecto a soportes de divulgacién menos elaborados
(articulos, noticias, infografias, entre otros).

RESULTADOS

Cuadro 1. Escala del indice de divulgacion (proxy de
cultura ambiental transparente)

Puntuacién Escala cualitativa
1 No divulga nada
, Divulga el comportamiento en un parametro:
consumo de agua, energia, papel, desechos o CO2
3 Divulga el comportamiento en 2 pardmetros
4 Divulga el comportamiento en 3 0 mas parametros
5 Divulga una memoria de sostenibilidad o RSC

Los resultados de la estimacién (Tabla 3) asocian al alcance del calculo de huella de carbono de las empresas (variable dependiente),

principalmente con el grado de apalancamiento financiero (RPFP), el indice de divulgacion de su comportamiento ambiental (DIVULG),

y la edad de las empresas (EDAD).

Tabla 3. Resultados de la estimacion

Logistic regression Number of obs = 69
Wald chi?(6) = 21.80
Prob » chi? = 0.0013
Pseudo R? = 0.3049
Log pseudolikelihood = -25.113255
HUELLA C Coef. Robust Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
SECTOR -0,4254522 0,8154179 0,52 0,602 -2,023642 1,172738
ROE 0,0357085 0,030067 1,19 0,235 -0,0232217 0,0946386
RPFP 0,0047489 0,0015281 3,11 0,002 0,0017538 0,0077439
DIVULG 0,5882607 0,3377239 1,74 0,082 -0,073666 1,250187
EDAD -0,0353117 0,0205056 1,72 0,085 -0,075502 0,0048786
LN ACTIVOS 3,41e-07 7,95e—07 0,43 0,668 -1,22e-06 1,90e—06
_cons -3,056155 1,184995 -2,58 0,010 -5,378703 -0,733608

La Unica variable con significacion estadistica al 5% es
el ratio de endeudamiento, pasivos/fondos propios; mientras
que con mayor flexibilidad (al 10% de significacién), podrian
aceptarse el indice de divulgaciény la edad de las empresas como
variables determinantes del registro de huella de carbono. Las
demas variables, de las cuales se esperaba a priori (hip6tesis
H1, H2 y H6) que expliquen la probabilidad de que las empresas
registren un calculo de mayor alcance de su huella de carbono,

no resultaron significativas.

Los indicadores de ajuste de este modelo pseudo R? (30,49
%) y chi cuadrado (p=0.0013) sugieren que el conjunto de las
variables son estadisticamente distintas de ceroy son (tiles para
explicar en aproximadamente el 30,49 % de las probabilidades
de que las empresas registren un calculo de mayor alcance de
su huella de carbono. El estadistico R? count calculado, también
indica que el 86% de las predicciones del modelo son correctas,
por lo tanto, el modelo es (til para describir la relacion entre las
variables.
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Del analisis de los signos de los coeficientes de correlacion
significativos se deduce, también, que la probabilidad de que
las empresas espafiolas registren un calculo de mayor alcance
de su huella de carbono (1+2 y 3) en el Registro Nacional de
Huella de Carbono se ve favorablemente afectada por su nivel de
apalancamiento (RPFP) y por su transparencia con la comunidad,
expresada en el indice de divulgacién del comportamiento
ambiental; mientras que dicha probabilidad se ve negativamente
afectada por la edad, es decir, son las empresas méas jovenes las
que registran un mayor alcance de su huella de carbono.

DISCUSION

Las hipétesis planteadas se aceptaron parcialmente. No se
encontrd evidencia suficiente para aceptar las hipétesis H1, H2
y H6. Unicamente se aceptaron la hipétesis H3 (apalancamiento)
con un 5 % de significacion, y H4 y Hs al 10 % de significacion.

Elno poderaceptar la primera hipétesis implica que, en el
registro espafol de huella de carbono, no se cumple la relacién
empirica encontrada por otros autores (Bhattacharyya, 2014;
Akbas, 2014; Tagesson et al., 2009; Burgwal & Vieira, 2014),
quienes justifican la mayor propension de las empresas de
los sectores sensibles (altamente contaminantes) a desplegar
mayores esfuerzos de divulgaciéon de su comportamiento
ambiental, especialmente porque entre sus grupos de interés
constan financiadores institucionales.

Por otro lado, la rentabilidad financiera (medida por
el ROE), pese a tener una relacién directa con la variable
dependiente tal como se establecié en la hipdtesis (H2), no
resulté estadisticamente significativa. Lo anterior ratifica, para
el caso espafiol, los hallazgos de estudios similares para otros
paises (Andrikopoulos & Kriklani, 2013; Burgwal & Vieira, 2014),
donde la evidencia para aceptar la hipotesis de relacién entre la
rentabilidad de las firmas y su grado de divulgacién ambiental
tampoco fue demostrada.

La hipétesis H3, que muestra la relacidn entre el grado de
divulgacion de la huella de carbonoy el indice de apalancamiento,
fue aceptada con un 5 % de significacion, de acuerdo con
los resultados de la estimacion. Hibbit (2003) y Orij (2007),
encontraron resultados parecidos al relacionar la divulgacion de
responsabilidad social-ambientaly el grado de apalancamiento
de las firmas. En este caso no se cuenta con informacién adicional
para atribuir con certeza las causas de esta correlacién, sin
embargo, siguiendo a la literatura relacionada, podria asociarse
a la practica de ciertas empresas altamente apalancadas, de
elaborar reportes de las operaciones y responsabilidad social,

para mantener informados a sus acreedores y reducir costos
de agencia. Hahn, Reimsbach y Schiemann (2015), no obstante,
refieren que la mayoria de trabajos revisados en su investigacion
no obtiene evidencia del impacto del apalancamiento.

En relacion a la hip6tesis H4, que asocia el grado de
divulgacion previa del comportamiento ambiental de las
empresas con sus esfuerzos de calculo de huella de carbono,
se encontrdé una relacion directa; aunque para considerarla
significativa habria que flexibilizar el nivel de significacién al 10
%. Siguiendo este razonamiento, la tradicion de las empresas de
mayor transparencia con su comportamiento ambiental explicaria
su inclinacién por registrar un calculo de huella de carbono de
mayor alcance.

La hipétesis Hs del estudio (aceptada con un 10 % de
significacion) sugiere que las empresas mas jovenes tienen
propensién a reportar un mayor alcance de huella de carbono, en
comparacion con las empresas de mayor antigiiedad. Esta relacion
podria explicarse por la vigencia reciente de la preocupacion
ambiental, de la cual las empresas més tradicionales alin no se
han hecho eco por la caracteristica de voluntariedad del registro
de huella de carbono. Esta l6gica implicaria que, para lograr un
mayor compromiso con el registro oficial de la huella de carbono
por parte de las empresas mas tradicionales, se requiere de la
induccion de motivaciones adicionales a las existentes en la
actualidad.

Finalmente, la hip6tesis H6, que planteaba la correlacidn
directa entre el registro de la huella de carbono y el tamafio de
la firma, no pudo ser aceptada, pues el grado de asociacion de
las variables no fue significativo estadisticamente. Si bien la
evidencia sugiere que las empresas mas grandes atraen mas la
atenciény, porlo tanto, estdn mas presionadas a ser consistentes
con lo que se espera de estas en términos ambientales (Amran et
al., 2014; Hahn et al. 2015), para el caso espafiol, esta relacion
no se cumple de acuerdo con los datos de nuestra muestra.

CONCLUSIONES

Tal como afirma la Decisién 406/2009/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, a pesar de los esfuerzos por reducir las emisiones
de GEl en los sectores afectados por el régimen comunitario de
comercio de derechos de emisidn, adn resulta indispensable una
reduccién sustantiva de las emisiones en otros sectores de la
economia. Para ello, es clave el papel concienciador que puede
jugar en este campo la inscripcién voluntaria de las empresas
en el Registro Nacional de Huella de Carbono y la divulgacién
de los distintos alcances de la huella, que puede sertomada en
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consideracion por un amplio grupo de stakeholdersy afectar su
toma de decisiones.

Centrada en este punto de vista, la presente investigacion
es pionera en explorar los factores que motivan a las empresas
espafolas a registrar un mayor alcance (1+2 y 3) de emisiones
de carbono en el Registro de Huella de Carbono. Este Registro ha
sido creado recientemente mediante el Real Decreto 163/2014,
lo que pone de manifiesto la originalidad y oportunidad de esta
investigacion.

La estimacidn logit permitié identificar una correlacidn
positiva del grado de registro de la huella de carbono con la
rentabilidad, el apalancamiento, las divulgaciones previas
y el tamafio de las firmas; mientras que se identific6 una
relacion negativa con el sector industrial manufacturero y
la edad de las empresas. Sin embargo, de estas relaciones
solamente resultaron significativas las relaciones del
alcance de la huella con el apalancamiento, con el indice
de divulgaciény con la edad.

Los resultados son consistentes con estudios previos (Ho
& Taylor, 2007; Andrikopoulos & Kriklani, 2013; Akbas, 2014),
que encuentran una asociacion positiva (aunque en distintas
proporciones) entre el apalancamientoy el grado de divulgacion
de las empresas. Por otro lado, se confirma la relacion hipotética
de que las empresas mas nuevas son mas propensas a adoptar
innovaciones de proceso (en reporting, en este caso) tal como lo
han sugerido Gomez & Aleixandre (2014). La relacion mas fuerte
y evidente se encontr6 entre el indice de divulgaciény el alcance
del registro, asociado seguramente a la propension teérica de
las empresas a mantener una cultura de divulgacion a través del
tiempo (Stanny, 2013).

Con todo, nuestro estudio supone una contribucion
relevante para distintos stakeholders. Por un lado, los legisladores
de otros paises tomando como referencia el caso espafiol podrian
plantearse la conveniencia de llevar a cabo iniciativas similares.
Asimismo, este tipo de investigaciones puede servir para elevar
el nivel de conocimiento sobre esta herramienta para luchar
contra el cambio climéatico, de modo que cada vez sea mayor el
nGmero de empresas que se adhieran al Registro. Por otro lado,
la comunidad cientifica podria explorar si iniciativas similares
que se llevan a cabo en otros paises o regiones (por ejemplo,
en Espafia algunas comunidades auténomas como Andalucfia,
Murcia, Catalufia o Euskadi) tienen mayor o menor impacto.

Una limitacién de nuestro trabajo reside en el tamafno
limitado de la muestra que, si bien es suficiente para la aplicacién
de latécnica metodolégica aplicada, desaconseja la generalizacion
de los resultados, siendo el propdsito de esta investigacion
Gnicamente de tipo exploratorio. Los futuros investigadores ya

no tendran problemas de este tipo pues en sus primeros cuatro
afios el nimero de empresas inscritas en el Registro Nacional casi
se ha multiplicado por diez (CincoDfas, 2018).

Lainscripcion en el Registro Nacional de Huella de Carbono
espanol implica un compromiso de la empresa por reducir sus
emisiones. Los objetivos de reduccién que han propuesto las
organizaciones espanolas en sus planes son muy variables, con
una media de reduccién del 6,7 %, pero en un rango entre el 0,01
% hasta el 40 %. Esta dltima cifra tan llamativa se explica por la
intencion de adquirir certificados de garantia de origen de energia
renovable en la compra de electricidad, o la prevision de realizar
un cambio de tecnologia con un importante ahorro energético
y, por consiguiente, una disminucién de emisiones (MAGRAMA -
Ministerio de Agricultura, Alimentacién y Medio Ambiente, 2015).

Las empresas espanolas para el registro de sus anotaciones
contables relacionadas con los derechos de emision de GEl
cuentan con el referente normativo propuesto por el Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC). Sin embargo,
el analisis de Haupt & Ismer (2013) respecto a la contabilidad
bajo EU ETS, y ante el vacio normativo actual en las International
Financial Reporting Standards (IFRS), hacen un llamamiento
urgente para armonizar las politicas contables a efecto de poder
reflejar la situacion financiera de las empresas.

Anhelamos que, en un futuro cercano, los gobiernos
y los organismos reguladores comprometidos con el medio
ambiente definan normasy politicas que incentiven y aseguren la
presentacion de informacién que facilite la toma de medidas que
garanticen un comportamiento mas sostenible. Ello favorecera
que puedan llevarse a cabo investigaciones mas profundas sobre
este tema, de suma relevancia, de actualidad y en el foco de la
atencién mundial.

Nuestro trabajo sobre el registro inicial de empresas en
esta iniciativa abre interesantes vias a la investigacion futura.
Nuevas investigaciones, incluyendo méas afios de divulgacion
de la informacién del Registro, podran estudiar si hay efecto
aprendizaje, isomorfismo mimético y si varian los tipos de emision
reportados, asi como valorar la evolucién en contaminacién de
dichas empresas.

Es muy importante, en este sentido, apelar a la ética de
las organizaciones para evitar fraudes, como el reciente caso de
Wolkswagen, e incentivar mecanismos de verificacion externa
o assurance de los logros en materia de sostenibilidad (Zorio
et al., 2013; Sierra-Garcia et al., 2014 y 2015). Asimismo, un
enfoque basado en la toma de decisiones desde dentro de las
organizaciones (como sugieren Correa & Larrinaga, 2015) servira
a la investigacion futura a complementar la vision obtenida en
su trabajo.
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