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RESUMEN EJECUTIVO

El aumento de las preocupaciones sociales y medioambientales en la sociedad esta
impulsando el comportamiento responsable de las multinacionales y el cambio de las
perspectivas de los Grupos de Interés (Gls). Consecuentemente a este nuevo
paradigma, las companias, de forma generalizada, estan implementando Ia
Responsabilidad Social Corporativa (RSC) en su gestion desde un enfoque
instrumental, con lo que queda reducida a un simple instrumento al servicio de la
Reputacién Corporativa (RC), y limita el propdsito final de una compafiia a conseguir

una legitimizacion de actuacion en los contextos en los que desarrolla su actividad.

Desde un punto de vista practico, la RSC es el conjunto de herramientas destinadas
a mejorar el comportamiento responsable de una compafiia, que prolongado en el
tiempo desemboca en la Sostenibilidad Corporativa. En la esfera empresarial ha habido
una proliferacion de indicadores que tienen como objetivo medir el desempeiio en RSC,
en las cuales se incluyen los Sistemas de Sostenibilidad Corporativa (SSCs). Respecto
a la RC, esta es el sumatorio de las percepciones que tienen todos los Gls de una

compainia, en funcién del cumplimiento de sus expectativas y necesidades.

La RC y la RSC son activos intangibles de las companias, cuya relacién ha sido
analizada en la literatura cientifica a partir de la construccion teérica de ambos
conceptos y en periodos temporales especificos. Cuando se prolongan en el tiempo se

crea un Capital en Reputacién Corporativa y un Capital en Sostenibilidad Corporativa.

El objetivo de la presente investigacion es analizar la relacion entre la RC y la RSC
introduciendo la perspectiva temporal como factor fundamental y desde un enfoque
instrumental de la RSC, es decir, analizar la relacién entre ambos Capitales. También
se analiza la influencia de la region de los paises de origen de las companias, el tipo de
economia de estos paises y el sector de actividad de dichas compariias en los dos

Capitales.

Como indicadores de ambos conceptos se han utilizado las puntuaciones de los
indices Reputacionales (IRs), como medida de la RC, y las puntuaciones de los SSCs,
como medida de la RSC; la acumulacion de estas puntuaciones en periodos temporales
especificos y consecutivos crea un Capital en Reputacion Corporativa y un Capital en

Sostenibilidad Corporativa, respectivamente.

La investigacion se ha llevado a cabo mediante un estudio estadistico amplio,
seleccionando los analisis Optimos para contestar la pregunta de investigacion y
contrastar las Hipotesis planteadas. Como no hay un analisis empirico previo de esta

naturaleza, se ha realizado un analisis para seleccionar los parametros y variables mas
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adecuadas como descriptores del Capital en Reputacion Corporativa y del Capital en
Sostenibilidad Corporativa, y se ha evaluado la relacién existente entre ambos
Capitales, mediante la acumulacion de las puntuaciones en sus indices

correspondientes.

Observando los resultados del estudio estadistico no se puede concluir que exista
relacion significativa entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en
Sostenibilidad Corporativa. Solamente la regidon geografica tiene cierta influencia en el

Capital en Sostenibilidad Corporativa. Esto puede deberse a varios factores.

La RSC ha sido uno de los items utilizados para construir la RC, pero aun es un
concepto poco conocido por los Gls. Estos, en el momento de contestar las encuestas
de los gestores de los IRs, son proclives a utilizar el conocimiento que tienen sobre la
companfia respecto a temas financieros, premiando a aquellas compafias con buenos
rendimientos econdmicos, lo que aumenta el sesgo econdmico que puedan tener las

puntuaciones en reputacion.

Los SSCs se han ideado para cuantificar objetivamente la RSC, pero la mayoria
son gestionados de forma privada por agencias de calificacion e indices bursatiles desde
una légica de mercado. Esto hace que esta informacion solo sea accesible para aquellos
dispuestos a realizar un desembolso econdmico para obtenerla, lo que produce una
asimetria entre inversores y publico en general sobre informacion relacionada con la

RSC obtenida de forma objetiva.

Paralelamente, el universo de los SSCs ha crecido de forma considerable en los
ultimos afos, pero de forma cadtica y heterogénea. Aunque estos han realizado una
importante aportacion a la taxonomia de la RSC, sus resultados son dificiimente
comparables entre si a pesar de medir lo mismo, pues cada gestor desarrolla su propia

metodologia en base a unos criterios particulares.

Por otro lado, la disponibilidad publica de informacion relacionada con la RSC es
escasa, Yy, en muchas ocasiones, proporcionada directamente por la compainiia, lo que
resta veracidad a la misma si es leida bajo la lupa del Greenwashing. La elaboracién de
esta informacion bajo un estandar internacional, su divulgacion transparente, y su
disposicion publica en diferentes fuentes, provocara que este tipo de informacion llegue
a un nuamero mas amplio de Gls. Pero, ademas, debe realizarse una labor de
sensibilizacién para armar a cada actor social con el conocimiento suficiente que le
permita leer el desempefio en RSC de forma 6ptima, satisfaciendo sus necesidades e
impactando directamente en sus perspectivas sobre la actuaciéon de las compaiiias,

mejorando la RC en base al comportamiento responsable de estas.
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LABURPEN EXEKUTIBOA

Gaur egungo gizartean berdintasun soziala zein ingurumenarekiko kezkak
areagotzen ari dira. Horren ondorioz, multinazional nagusiek beren portaera aldatzen
hasi dira, kezka sozial horiei erantzuteko. Interes Taldeen artean ere ikuspegi aldaketa

handia izan da.

Paradigma aldaketa honek eragin nabarmena du oro har enpresen Gizarte
Erantzukizun Korporatiborako (GEK) estrategietan. Interes Taldeen etengabezko
azterketaren mendean egonda, estrategia hauen enfoke instrumentala eta kosmetikoa
baino ez da. Horrela, estrategia guzti hauek, Enpresen Erreputaziorako tresnak
bihurtzen dira, pixkanaka enpresa horien xedea ere aldatuz: bere jarduera garatzen

duen testuinguruetan jarduteko legitimazioa lortzera.

Ikuspegi praktiko batetik, GEK estrategiak konpainia baten portaera arduratsua
hobetzera bideratutako tresnen multzoa da; gainera, epe luzerako asmoa tresna-multzo
horiek Iraunkortasun Korporatiboan bilakatzea da. Horregatik azken urteotan enpresa-
esparruan GEK-a neurtzeko adierazleak ugaritu egin dira. Adierazle horien artean,
Jasangarritasun Korporatiboko Sistemak (JKS) ere aurki ditzakegu. Enpresen
Erreputaziorako enpresa bateko Interes Taldeen guztien pertzepzioen batura da, haien

itxaropenak eta beharrak betetzean oinarrituta.

Enpresen Erreputaziorako eta GEK konpainien zerbitzura dauden aktibo ukaezinak
dira. Izan ere, bi kontzeptu ezberdin horien arteko harremana zientifikoki aztertu egin da,
kontzeptualizazio teorikotik abiatuta eta baita denbora-tarte espezifikoetan ere. Bi
kontzeptu horiek denboran luzatzen direnean, kapitala sortzen dute: Enpresen

Erreputazioko Kapitala eta Jasangarritasun Korporatiborako Kapitala.

Ikerketa honen asmoa bi elementu horien arteko harremana aztertzea da, bi
elementu berriak zeharkatuz: (1) denbora perspektiba eta (2) denborarekin sortzen

duten kapitala eta baita bi kapitalen arteko harremanak eta loturak ere.

Analisirako ondoko elementuak hartzen dira baitan, besteak beste: enpresen

jatorriko herrialdeak, bertako ekonomia eta enpresa horretako jarduera sektorea.

Bestalde, horien adierazle gisa ondokoak erabili izan dira: Erreputazio Erakuslea
enpresaren erreputazioa eta irudia neurtzeko; eta JKS kalifikazioak GEK-a neurtzeko.
Kapitalaren pilatzea ondoz ondoko epeetan zein denbora epe zehatzetan, neurtu

beharreko kapital elementuak eskaintzen dizkigute.

Ikerketa lan honen testuinguruan estatistiken azterketa sakona burutu da, analisi

optimoetan arreta jarriz eta planteatutako hipotesiak kontrastatzea bilatuz. Planteatutako

Borja Diez Cafiamero



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

hipotesiaren inguruan aldez-aurreko analisi enpirikorik ez egonda, erabilitako kalkuluak
zein aldagaiak kapitala hoberen islatzen dutenak izan dira, bai Enpresa Erreputaziorako

eta baita JKS-rako ere.

Azterketa honen ondorioz, ezin izan da bi kapital horien arteko harreman
esanguratsurik dagoela baieztatu. Halere, enpresen jatorriko herrialdeak, JKS delakoan

eragina duela ikusi da.

GEK Erreputazio Korporatiboa sortzeko elementu garrantzitsua izan arren, Interes
Taldeen artean oraindik elementu ezezaguna dela esan dezakegu. Interes Taldeek
enpresen finantzei buruz aldez-aurretik dituzten ezagutzak erabiltzerako joera azaltzen
dute; horrela, etekin gehiago dituzten enpresek, nahiz eta jasangarritasunari dagokionez
jarduera txikia izan, hobeto jokatzen dute (finantzetarako joera handituz,

jasangarritasunaren kalterako.

JKS delakoak objektiboki GEK-a neurtzeko jaio dira, baina horien gehiengoak
pribatuan gestionatzen dira merkatu-logika hutsa duten kalifikazio agentzietan eta burtsa
indizeak erabiliz. Horrek informazioa horren sarbidea ordainketa bat egitera

baldintzatzen du, asimetriak sortuz inbertsoreen eta gizartearen artean.

Paraleloki, JKS delakoen garrantzia hazkunde handia izan du azken urteotan.
Hazkunde hau, ordea, kaotikoa eta heterogeneoa izan da. Kudeatzaile bakoitzak bere
metodologia eta irizpide propioak erabiltzen duenez, neurketen emaitzak alderatzea oso

zaila da (neurtzeko objektua berdina izanda).

Bestalde, GEK-areki lotutako informazioaren gardentasuna eskasa da. lzan ere,
askotan enpresek ematen dute informazio hori, egiatasuna eta sinesgarritasuna

gutxiagotuz (batez ere Greenwashing delakoaren ikuspuntutik).

Informazio guzti hau nazioarte mailan homologatuz eta bere zabalkuntza publikoa
irekia eginez, Interes Talde ezberdinen irismena handiagotu egingo du. Guzti honek,
gizartearen formakuntzarekin eta sentsibilizazioarekin lotuta, GEK-a orokorrean hobeto

ulertu eta neurzea ahalbidetuko du.

Hitz gakoak: Gizarte Erantzukizun Korporatiboa, GEK, Enpresen Erreputazioa,
Jasangarritasun Korporatiboa, Erreputazio Erakuslea, Jasangarritasun Korporatiboko
Sistemeta, JKS, Enpresen Erreputazioko Kapitala, Jasangarritasun Korporatiborako

kapitala, enfoke instrumentala.
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EXECUTIVE SUMMARY

Increasing social and environmental concerns in society are driving responsible
behaviour by multinationals and changing stakeholder perspectives. As a result,
companies are implementing Corporate Social Responsibility (CSR) in their
management from an instrumental approach, which responds to the continuous scrutiny
to which business operations are subjected by the stakeholders, satisfying their
expectations and needs. This vision of CSR reduces it to a simple instrument at the
service of Corporate Reputation (CR) and simplifies the final purpose of a company to

achieve legitimacy of action in the contexts in which it carries out its activity.

From a practical approach, CSR is the total of tools aimed at improving a company's
responsible behaviour, which over time leads to Corporate Sustainability. In the business
sphere there has been a proliferation of indicators that aim to measure performance in
CSR, including Corporate Sustainability Systems (CSSs). CR is the sum of the
perceptions of all a company's stakeholders, based on the fulfilment of its expectations

and needs.

CR and CSR are intangible assets of a company, whose relationship has been
analysed in scientific literature based on the theoretical construction of both concepts
and in specific time periods. When both concepts are prolonged in time, a Corporate

Reputation Capital and a Corporate Sustainability Capital are created.

The aim of this research is to analyse the relationship between CR and CSR by
introducing the time perspective as a fundamental factor and from an instrumental
approach, i.e., to analyse the relationship between Corporate Reputation Capital and
Corporate Sustainability Capital. The region of the companies' countries, the type of
economy of the countries and the sector of activity of the companies as mediators are

included.

As an indicator of CR, the scores of the Reputation Indexes have been used, and
as an indicator of CSR, the scores of the CSSs have been used; the accumulation of
these scores in specific and consecutive time periods creates a Corporate Reputation

Capital and a Corporate Sustainability Capital.

The research has been carried out by means of a broad statistical study, selecting
the optimal analyses to answer the research question and contrast the hypotheses
raised. As there is no previous empirical analysis of this nature, we have used those
calculations and variables considered ideal to reflect the Corporate Reputation Capital
and the Corporate Sustainability Capital and to evaluate the relationship between both

Capitals, by accumulating the IR and SSCs scores.
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Looking at the results of the statistical study, it cannot be concluded that there is a
significant relationship between Corporate Reputation Capital and Corporate
Sustainability Capital. Only the geographical region has some influence on the Corporate

Sustainability Capital. This may be due to several factors.

CSR has been one of the items used to build CR, but it is still a concept little known
by the stakeholders. When answering surveys of Reputation Index managers,
stakeholders are likely to use their knowledge of the company in relation to financial
issues, rewarding those companies with good economic performance but discrete
sustainability performance, which increases the economic bias that reputation scores

may have.

SSCs have been designed to objectively quantify CSR, but most are privately
managed by rating agencies and stock indices from a market logic. This means that this
information is only accessible to those willing to make an economic outlay to obtain it,
which produces an asymmetry between investors and the general public on objectively

obtained CSR-related information.

In parallel, the universe of SSCs has grown considerably in recent years, but in a
chaotic and heterogeneous manner. Although they have made an important contribution
to the taxonomy of CSR, their results are difficult to compare despite measuring the same

thing, as each manager develops its own methodology based on particular criteria.

On the other hand, the public availability of information related to CSR is scarce,
and on many occasions, provided directly by the company, which undermines its veracity
if read under the magnifying glass of Greenwashing. The elaboration of this information
under an international standard, its transparent disclosure, and its public availability in
different sources, will cause this type of information to reach a wider number of
stakeholders. But, in addition, a sensitisation effort must be made to arm each social
actor with sufficient knowledge to enable them to read CSR performance in an optimal
manner, satisfying their needs and directly impacting their perspectives on the

performance of companies, improving CR based on their responsible behaviour.

Keywords: Corporate Social Responsibility, CSR, Corporate Reputation, Corporate
Sustainability, Reputation Index, Corporate Sustainable System, CSS, Corporate

Reputation Capital, Corporate Sustainability Capital, Instrumental Approach.
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“La reputacion es la fuerza que mueve el mundo’.

Charles Fombrun

“La RSE de ninguna manera esta muerta o se esta muriendo, pero debe evolucionar.
Estamos en un periodo en el que las presiones en un negocio vienen de muchas
direcciones diferentes, muchas de las cuales se unifican bajo el lema de la
“sostenibilidad”. El desafio de gestion sera adaptar las cadenas de suministro y los

modelos de negocio para hacer lugar a la RSE 3.0”.

John Elkington
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GLOSARIO

Capital en Reputacion Corporativa

Acumulacion de los resultados en Reputacion, parciales y consecutivos, obtenidos por
una compania en un periodo de tiempo amplio. Estos resultados son consecuencia de
la aplicacién de una metodologia, contrastada académica y empresarialmente, que
permite evaluar y medir el nivel de Reputacién Corporativa de una compafiia, y son
mostrados mediante una calificacién, en formato cualitativo o cuantitativo, de tal forma
que permite su sumatorio y la comparabilidad de las calificaciones conseguidas por una
compafia en diferentes periodos de tiempo, asi como las obtenidas por diferentes
compahias.

En el contexto de esta investigacion este Capital se obtiene por medio de la acumulacion
de las puntuaciones consecutivas obtenidas por una compaiiia en el indice Reputacional

seleccionado, durante el periodo temporal de ocho afios.

Capital en Sostenibilidad Corporativa

Acumulacién de los resultados en Responsabilidad Social Corporativa, parciales y
consecutivos, obtenidos por una compafiia en un periodo de tiempo amplio. Estos
resultados son consecuencia de la aplicacion de una metodologia, contrastada
académica y empresarialmente, que permite evaluar y medir el desempefo en
Responsabilidad Social Corporativa de una compania, y son mostrados mediante una
calificacion, en formato cualitativo o cuantitativo, de tal forma que permite su sumatorio
y la comparabilidad de las calificaciones conseguidas por una compania en diferentes
periodos de tiempo, asi como las obtenidas por diferentes compafiias.

En el contexto de la investigacion este Capital se obtiene por medio de la acumulacion
de las puntuaciones consecutivas obtenidas por una compafiia en cada uno de los dos
Sistemas de Sostenibilidad Corporativa seleccionados, durante un periodo temporal de

ocho anos.

Desempeno Social Corporativo

Aquel desempefio corporativo alineado con el Desarrollo Sostenible y que es
consecuencia de la implementacion en la gestion empresarial de herramientas,
estandares e instrumentos relacionados con la Responsabilidad Social Corporativa, la
Sostenibilidad Corporativa, la Triple Cuenta de Resultados y/o de los aspectos
Ambiental, Social y de buen Gobierno. También se incluyen aquellas operaciones,
proyectos y actividades desarrolladas por una compaidia, p. €j. las filantropicas, que le
permiten obtener un comportamiento responsable.

En el contexto de esta investigacion este desempefio representa las puntuaciones

obtenidas por las companias en los Sistemas de Sostenibilidad Corporativa.
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Indice Reputacional (IR)

Instrumento del ambito empresarial que analiza, evalua, mide y califica, ya sea
cualitativa o cuantitativamente, la Reputacion Corporativa, mediante una metodologia
propia, avalada cientificamente, compuesta por varias dimensiones de diferente
naturaleza y que esta basada en encuestas a Grupos de Interés de diversa indole. Sus
resultados se muestran en formato de puntuacion y/o calificacion en una clasificacion o
listado final, que permite la comparabilidad de las companias que la componen, y cuya
acumulacion en periodos temporales especificos consecutivos genera el Capital en
Reputacién Corporativa.

En el contexto de esta investigacién se ha seleccionado el indice Global RepTrak 100:

World’s Most Reputable Companies gestionado por Reputation Institute.

Reputacion Corporativa (RC)

Activo intangible de una compafia que refleja la agregacion de las expectativas de uno
o varios Grupos de Interés sobre las actuaciones futuras de una compafiia, y que estan
asentadas en el desempefio pasado y presente de dicha compafiia. Las expectativas
pueden nacer de varios aspectos relacionados con la operativa empresarial, incluidos la

Responsabilidad Social Corporativa.

Responsabilidad Social Corporativa (RSC)

Activo intangible de una compafia que tiene como pilares fundamentales la ética y la
transparencia, y que esta conformado por un conjunto de herramientas, instrumentos,
estandares o iniciativas basados en la Triple Cuenta de Resultados y/o en los aspectos
Ambiental, Social y de buen Gobierno, y que estan a disposicién de las compafias con
el objetivo de alinear su gestién, asi como las actividades, proyectos u operaciones
desarrolladas por ellas, con el Desarrollo Sostenible y, consecuentemente, mejorar el
Desempeno Social Corporativo, todo ello bajo un enfoque multistakeholder que tiene en
cuenta todas las expectativas y necesidades de todos los Grupos de Interés
involucrados en la operativa empresarial.

En el contexto de esta investigacion la Responsabilidad Social Corporativa implica un
Desempefio Social Corporativo correspondiente a periodos temporales anuales, y que
es analizado, evaluado, medido y calificado cada afio por los Sistemas en Sostenibilidad
Corporativa. Se diferencia de la Sostenibilidad Corporativa en el factor temporal, ya que
este implica una evolucién en el tiempo. En este sentido, la acumulacién de las
puntuaciones obtenidas en un Sistema en Sostenibilidad Corporativa en varios afios
consecutivos genera una Sostenibilidad Corporativa, que mantenido en el tiempo crea

un Capital en Sostenibilidad Corporativa.
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Es importante aclarar la diferencia entre Responsabilidad Social Corporativa y la
Responsabilidad Social Empresarial, que radica en el tipo de companias que abarca
ambos conceptos: el primero hace referencia a grandes companias internacionales,

mientras que el segundo engloba a estas empresas con pymes y microempresas.

Sistema de Sostenibilidad Corporativa (SSC)

Instrumento de la esfera empresarial (indice, ranking o rating) que analiza, evalua, mide

y/o califica, cualitativa o cuantitativamente, el Desempeno Social Corporativo (como
reflejo de la Responsabilidad Social Corporativa), mediante una metodologia creada por
su gestor y revisada por una tercera parte independiente, y basada en un algoritmo
matematico y/o en un sistema de sumas ponderadas de las puntuaciones parciales de
los diferentes indicadores que la componen. Sus resultados se expresan en términos
Ambientales, Sociales y de buen Gobierno bajo un enfoque de Responsabilidad Social
Corporativa, y se muestran en formato de puntuacion y/o calificacion en una clasificacion
o listado final, que permite la comparabilidad de las companias que lo componen, y cuya
acumulacion en periodos temporales especificos consecutivos genera el Capital en
Sostenibilidad Corporativa.

En el contexto de esta investigacion se han seleccionado dos Sistemas de
Sostenibilidad Corporativa: Sustainability Yearbook de RobecoSAM, y World’'s Most
Sustainable Corporations — Global 100 de Corporate Knights.

Sostenibilidad Corporativa

Aquel desempefo corporativo cimentado en los principios de la Responsabilidad Social
Corporativa, que genera valor compartido medioambiental, social y econémico a largo
plazo, que tiene en consideracion todos los contextos en los que opera la compania en
términos legales, normativos e idiosincraticos, y que incluye en la operativa empresarial
todas las expectativas y necesidades de todos los Grupos de Interés. Ademas, tiene
como factor competitivo la innovacion que pone en relieve la Responsabilidad Social
Corporativa.

En el contexto de esta investigacion, la Sostenibilidad Corporativa representa la
acumulacion de las puntuaciones obtenidas por una compafia en los Sistemas de
Sostenibilidad Corporativa en periodos temporales especificos y consecutivos. Asi, la
Responsabilidad Social Corporativa y la Sostenibilidad Corporativa se diferencian en el
factor temporal: la primera implica un Desempefio Social Corporativo en periodos
temporales especificos, anuales en esta investigaciéon; y la segunda implica una
acumulacion de estos desempefios en un periodo temporal mas amplio, que mantenido

en el tiempo genera un Capital en Sostenibilidad Corporativa.

Borja Diez Cafiamero



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

GLOSSARY

Corporate Reputation Capital

Accumulation of the results in Reputation, partial and consecutive, obtained by a
company over an extended period of time. These results are the consequence of the
application of a methodology, academically and entrepreneurially contrasted, that allows
the evaluation and measurement of the level of Corporate Reputation of a company, and
are shown by means of a qualification, in a qualitative or quantitative format, in such a
way that it allows its summation and the comparability of the qualifications obtained by a

company in different periods of time, as well as those obtained by different companies.

Corporate Sustainability Capital

Accumulation of the results in Corporate Social Responsibility, partial and consecutive,
obtained by a company over an extended period of time. These results are the result of
the application of a methodology, academically and entrepreneurially contrasted, that
allows the evaluation and measurement of the performance in Corporate Social
Responsibility of a company, and are shown by means of a qualification, in a qualitative
or quantitative format, in such a way that it allows its summation and the comparability
of the qualifications obtained by a company in different periods of time, as well as those

obtained by different companies.

Corporate Social Performance (CSP)

Corporate performance aligned with Sustainable Development, and which is a
consequence of the implementation in business management of tools, standards and
instruments related to Corporate Social Responsibility, Corporate Sustainability, the
Triple Bottom Line and/or the Environmental, Social and Good Governance aspects.
Also included are those operations, projects and activities carried out by a company,

e.g., philanthropic activities, which enable it to behave responsibly.

Reputation Index

Commercial instrument that analyses, evaluates, measures and qualifies Corporate
Reputation, either qualitatively or quantitatively, using its own scientifically endorsed
methodology, composed of several different dimensions and based on surveys of
different types of stakeholders. Its results are shown in the form of a score and/or rating
in a final classification or list, which allows for the comparability of the companies that
make it up, and whose accumulation in certain consecutive time periods generates the

Corporate Reputation Capital.
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Corporate Reputation

A company's intangible asset that reflects the aggregation of the expectations of one or
more stakeholders about a company's future performance, and which is based on the
company's past and present performance. Expectations may arise from several aspects

related to business operations, including Corporate Social Responsibility.

Corporate Social Responsibility (CSR)

A company's intangible asset whose fundamental pillars are ethics and transparency,
and which is made up of a set of tools, instruments, standards or initiatives based on the
Triple Bottom Line and/or on the Environmental, Social and Good Governance aspects,
and which are available to companies with the aim of aligning their management, as well
as the activities, projects or operations developed by them, with Sustainable
Development and, consequently, improving Corporate Social Performance, all under a
multi-stakeholder approach that takes into account all the expectations and needs of all

the Stakeholders involved in the business operation.

Corporate Sustainable System (CSS)

An instrument in the business field (index, ranking or rating) that analyses, assesses,
measures and/or qualifies, qualitatively or quantitatively, the Corporate Social
Performance (as a reflection of Corporate Social Responsibility), by means of a
methodology created by its manager and reviewed by an independent third party, and
based on a mathematical algorithm and/or a system of weighted sums of the partial
scores of the different indicators that make it up. Its results are expressed in
environmental, social and good governance terms under a Corporate Social
Responsibility approach, and are shown in a scoring and/or rating format in a final
classification or list, which allows for the comparability of the companies that make up
the group, and whose accumulation in certain consecutive periods of time generates the

Corporate Sustainability Capital.

Corporate Sustainability

The corporate performance based on the principles of Corporate Social Responsibility,
which generates shared environmental, social and economic value in the long term. This
performance takes into consideration all the contexts in which the company operates in
legal, regulatory and idiosyncratic terms, and includes in the business operations all the
expectations and needs of all the Stakeholders. Furthermore, it has as a competitive

factor innovation that highlights Corporate Social Responsibility.
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Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

1. Introduccion

La literatura cientifica ha analizado ampliamente el tipo de relacion existente entre
la Reputacion Corporativa (RC) y la Responsabilidad Social Corporativa (RSC). Las
conclusiones determinan que son dos términos estrechamente ligados con areas en
comun, a pesar de poseer una naturaleza constructiva y aspectos conceptuales muy
diferentes, que en algunos casos son altamente polarizados. Las dos grandes
diferencias residen en dos ambitos, uno con naturaleza temporal y el otro pone énfasis

en dos cualidades, la objetividad y subjetividad.

Respecto al primero, la RC es una variable de stock y se genera a lo largo del
tiempo; la RSC, por el contrario, es una variable de flujo y se genera en un momento
especifico. Las compafias implementan en cada periodo temporal los diferentes
estandares, normativas, herramientas, instrumentos, documentos e iniciativas que
conforman el universo de la RSC, de este modo, se tienen tantas RSCs como periodos
contemplados por la compafia. Por el contrario, la RC tiene una evolucion, las
actuaciones empresariales en el pasado y el presente (en el contexto de esta
investigacion se tienen en cuenta aquellas relacionadas con la RSC) crean las

expectativas de su comportamiento del futuro.

Para el segundo ambito diferencial es importante saber el agente protagonista en
el que reside cada concepto. La RSC es creada por la propia compafia mediante la
implementacién de las diferentes herramientas que proporciona este universo, por tanto,
la naturaleza de este concepto es objetiva. La RC reside en los Grupos de Interés (Gls),
es decir, cada uno de los Gls relacionados con la actuacion empresarial crean sus
propias opiniones respecto de esta actuacién, y en base a ellas construyen sus
perspectivas referentes a la compafia. La acumulacion y agregacion de cada

perspectiva particular crea la RC, por lo tanto, esta tiene una naturaleza subjetiva.

Una compafiia, para mejorar sus resultados en RC, no podra influir de forma directa
en las percepciones que tienen los Gls sobre el comportamiento de la compafiia. Por el
contrario, si podra implementar las diferentes herramientas que proporciona el universo
de la RSC y mejorar su comportamiento socialmente responsable, y, de este modo,
intentar mejorar las percepciones de los Gls. Por lo tanto, la RSC se constituye como
dimensién fundamental que influye directamente en la RC, como se puede observar en
algunas de las iniciativas desarrolladas para la medicion de la RC, en las cuales la RSC

es uno de los multiples items utilizados para obtener la puntuacion final.
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En cuanto a las areas en comun entre RC y RSC se pueden encontrar cinco

aspectos fundamentales, que son determinantes en este proyecto de investigacion.

En el primer aspecto los Gls son pilares fundamentales en la construccion de ambos
conceptos. Ya se ha remarcado anteriormente la relacion de los Gls con la RC; para la
RSC fue fundamental el desarrollo de la Teoria de los Stakeholders [1], la cual determina
que cualquier iniciativa impulsada en relacién con la RSC debe tener como punto de

partida las necesidades y expectativas de los Gls [2].

El segundo aspecto parte del enfoque instrumental de la RSC, mediante el cual las
companias justifican la implementacion de la RSC en su nucleo empresarial solo para

obtener una mejora de la reputacién y conseguir una legitimizacién de actuacién [3].

El tercer aspecto se centra en la naturaleza multidimensional de la RC y de la RSC.
La RSC, se sustenta en varios pilares, en funcion del instrumento utilizado para su
implementacién. Por ejemplo, el Pacto Mundial de Naciones Unidas utiliza cuatro lineas
de actuacion: derechos humanos, ambito laboral, medioambiente y anticorrupcion; la
Inversion Socialmente Responsable (ISR) se asienta en los aspectos Ambiental, Social
y de buen Gobierno (ASG); los Objetivos de Desarrollo Sostenible tienen como guia el
triple eje medioambiental, social y econdmico; por ultimo, la Agenda 2030 se divide en
cinco areas: planeta, personas, prosperidad, paz y alianzas. La RC también se
construye desde un enfoque multidimensional. Por ejemplo, Fombrun, Ponzi, y
Newburry [4] utilizan siete categorias clave para definir la RC: productos, innovacion,

lugar de trabajo, gobierno corporativo, ciudadania, liderazgo y desempefio.

El cuarto aspecto se centra en la catalogacion de la RC y la RSC como activos
intangibles que posee cualquier compafiia [5,6]. Finalmente, en el quinto aspecto se
establece que, como cualquier activo empresarial, la RC y la RSC son evaluables,

medibles y cuantificables.

Para ambos conceptos se han desarrollado diferentes herramientas destinadas a
su evaluaciéon, medicién y/o cuantificacion. Esta investigacion se centra en una
metodologia de evaluacion especifica: los indices, rankings o ratings, tanto bursatiles
como no bursatiles, que evaluan el resultado en RC o el desempefio en RSC en un
periodo de tiempo determinado (en la mayoria de los casos en periodos anuales),
expresados mediante una calificacion final, cualitativa y/o cuantitativamente, construida
a partir de la agregacion o suma, ponderada o no ponderada, de las puntuaciones
parciales de los items utilizados para la definiciéon de cada concepto. Ademas, estas

calificaciones sirven para comparar temporalmente el desempefio particular de una
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compafia, o para comparar desempefios entre compafias en un mismo periodo

temporal.

Las investigaciones cientificas previas se han centrado en el enfoque instrumental
de la RSC, analizando la relacion existente entre la RC y la RSC desde un punto de
vista cualitativo y cuantitativo, y en un periodo de tiempo especifico. Respecto a la
perspectiva cualitativa se ha determinado el aporte que realiza la RSC en el desarrollo
conceptual de la RC. Desde una perspectiva cuantitativa se ha determinado el efecto
que tiene un aumento o disminucién de las puntuaciones de la RSC, obtenidas mediante
los instrumentos destinados a tal fin, en las diferentes medidas de la RC. Esta
investigacion es novedosa en el estudio de la relacion existente entre el binomio formado
por la RC y la RSC al introducir como factor principal una perspectiva evolutiva temporal,
y no centrarse, exclusivamente, en periodos especificos, y realiza un aporte a largo

plazo del enfoque instrumental de la RSC.

Como indicador de la RC se han utilizado las puntuaciones del indice Reputacional
(IR) que mejor se adapta al contexto de la investigacion, seleccionado de una muestra
previa compuesta por cuatro indices. A su vez, como indicador del desempefio en RSC
se han utilizado las calificaciones de los dos Sistemas de Sostenibilidad Corporativa
(SSCs) que mejor cumplen con todos los requerimientos de la investigacion,
seleccionados de una muestra preliminar formada por quince SSCs. Se han utilizado
dos SSCs con el objetivo de contrastar los resultados desde dos perspectivas diferentes,
ya que ambos tienen caracteristicas diferentes y estan enfocados a Gls especificos. Los
SSCs son indices, rankings y ratings que evalian y miden las RSC de las companias
mas importantes del mundo, y cuyos resultados, cualitativos y/o cuantitativos, se

expresan en términos ASG [7].

Una acumulacion de las puntuaciones obtenidas por una compafdiia en el IR, que
mide la RC, a lo largo de un periodo temporal amplio proporciona una cierta cantidad de
Capital en Reputacion Corporativa, y, del mismo modo, una acumulacién de las
puntuaciones obtenidas por una compania en los SSCs, que miden la RSC, a lo largo
de un periodo temporal amplio proporciona una cierta cantidad de Capital en
Sostenibilidad Corporativa. Por lo tanto, bajo el enfoque instrumental de la RSC, que
justifica su uso para una mejora de la RC, el objetivo de la investigacion es el analisis
de la relaciéon entre los dos Capitales formados a lo largo del tiempo por estos dos
activos intangibles, la RC y la RSC, la primera como variable de stock y con una
temporalidad evolutiva y la segunda como variable de flujo y con una temporalidad

puntual.
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Una vez se ha llegado a este punto, es preciso aclarar un aspecto importante para
entender mejor la investigacion. La RSC y la Sostenibilidad Corporativa se han utilizado
como sindénimos, de forma reiterada e indistintamente, tanto en la literatura académica
(en articulos que no indagan en la construccion conceptual de ambos términos, sino que
los utilizan como reflejo de una realidad empresarial comun para contrastarlo con otros
ambitos de las companias, por ejemplo, los econémicos), asi como en el mundo
empresarial. A pesar de este uso indiferenciado de ambos conceptos, hay ciertos
matices diferenciales en su significado y en su desarrollo teérico, siendo uno de los
principales la componente temporal [8]. Por ello, en este documento se han dedicado
dos apartados exclusivos para la RSC y para la Sostenibilidad Corporativa, incluyendo

en este Ultimo una breve resefa al Desempefo Social Corporativo.

La temporalidad es un factor determinante en el presente estudio, por tanto, la RSC
y la Sostenibilidad Corporativa se han utilizado como términos explicativos de la misma
realidad empresarial, el Desempefio Social Corporativo, para contrastarlo con otro
ambito empresarial como es el de la RC, pero unicamente diferenciados en funcion del
periodo temporal al que se haga referencia: la RSC se utiliza para periodos temporales
especificos (anuales en esta investigacion) y la Sostenibilidad Corporativa como reflejo
de una evolucién temporal; de ahi que se utilice Capital en Sostenibilidad Corporativa y
no Capital en Responsabilidad Social Corporativa, pues este Capital se construye a
partir de las puntuaciones acumuladas de los Sistemas en Sostenibilidad Corporativa,

que miden la RSC en periodos especificos de tiempo.
A continuacién, se explica la estructura del documento.

En el Capitulo 1 se introduce el tema a investigar y se proponen las preguntas e

Hipotesis de investigacion.

En el Capitulo 2 se exponen y analizan los conceptos basicos de la Tesis, como
RC, RSC, Sostenibilidad Corporativa, Capital en Reputacion Corporativa y Capital en
Sostenibilidad Corporativa, y se realiza la revision de la literatura cientifica existente
relacionados con ellos. Ademas, se presentan otros aspectos secundarios pero

necesarios para conocer la naturaleza de la RC y la RSC.

En el Capitulo 3 se describen los datos utilizados en todo el contexto de la
investigacion, asi como la metodologia desarrollada para el contraste de las Hipétesis.
Primero, se realiza la seleccion y descripcion del IR y de los SSCs. Segundo, se
selecciona el Periodo Temporal que abarca la investigacion, que permite establecer las
muestras previas y que condiciona el apartado de recopilacién de datos. Posteriormente,

se conforman las muestras finales de estudio, asi como las variables utilizadas en el
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Estudio Estadistico. Finalmente, se describen brevemente las diferentes pruebas y

analisis realizados en el Estudio Estadistico.

En el Capitulo 4 y se situan los resultados de la investigacion que permiten
contrastar las Hipotesis y responder las preguntas de investigacion. En el Capitulo 5 se

exponen las conclusiones del Estudio Estadistico.

La bibliografia se situa en el Capitulo 6. Finalmente, en los Anexos se encuentra
una descripcién amplia de las variables utilizadas y de los analisis estadisticos

desarrollados en el Estudio Estadistico.
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1.1. Pregunta de investigacion e Hipotesis

En la Figura 1 se representa todo el marco de la investigacion, con los conceptos
principales analizados y sus conexiones e interacciones. Se puede observar la
existencia de dos bloques con naturaleza diferente: el bloque de la reputacion y el

bloque de la responsabilidad social.

El bloque de la reputaciéon se fundamenta en la subjetividad, ya que esta creada a
través de las percepciones de todos los Gls. Por su parte, el bloque de la
responsabilidad social tiene una base objetiva, pues se construye a partir de
instrumentos tangibles que las compafiias implementan en su gestién. Ambos bloques
se pueden evaluar, medir y cuantificar: el de la reputacion mediante los IRs, y el de la

responsabilidad social mediante los SSCs.

Los dos bloques tienen una evolucién a lo largo del tiempo. Se parte de periodos
anuales, donde la RC y la RSC se miden a través de las puntuaciones que obtienen las
companias en los IRs y en los SSCs seleccionados. La literatura cientifica existente se

ha centrado en este estudio.

Posteriormente, en un periodo temporal a medio plazo se produce la acumulacion
de las puntuaciones del IR, como reflejo de una acumulacién de RC, y la acumulacion
de las puntaciones de los SSCs, como reflejo de una acumulacion de RSC. Para esto
ultimo, como el medio plazo ya implica una evolucién temporal, la acumulacién de RSC

es entendida como Sostenibilidad Corporativa.

Finalmente, en una visién de mayor alcance temporal estas acumulaciones de RC
y de Sostenibilidad Corporativa sostenidas en el tiempo conllevan la creacién de un
Capital en Reputacion Corporativa y un Capital en Sostenibilidad Corporativa,

respectivamente, cuya relacién es el objeto de estudio de la presente investigacion.
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La pregunta de investigacion es la siguientes: ¢ Existe algun tipo de relacion entre
el Capital en Reputaciéon Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa? Para

responderla se parte de la siguiente Hipodtesis:

e Hi=unmejor desempeno en Capital en Sostenibilidad Corporativa repercute en un

mejor resultado en Capital en Reputacién Corporativa;

Hay tres aspectos generalmente aceptados, y demostrados empiricamente, que
funcionan como mediadores entre la RC y la RSC: la Regién geografica origen de la
compainia [9], el tipo de Economia del pais de origen de la compafiia [10,11] y el sector
industrial de actividad de la compafia [12,13,14]. Por ello, adicionalmente al objetivo
principal de la Tesis, se estudia qué relacion existe entre el Capital en Reputacion
Corporativa y el Capital en Responsabilidad Social Corporativa con la zona geografica
de origen, el tipo de economia del pais de origen y el sector de las companias; con lo
que se plantean las siguientes Hipotesis secundarias (todas las Hipotesis se contrastan

dos veces, una por cada SSC seleccionado):

e H> = la Region origen de la compania repercute en el Capital en Reputacion
Corporativa;

e Hs; = la Region origen de la compafia repercute en el Capital en Sostenibilidad
Corporativa;

e Hs=eltipo de Economia del pais de origen de la compafia repercute en el Capital
en Reputacion Corporativa;

e Hs=eltipo de Economia del pais de origen de la compafia repercute en el Capital
en Sostenibilidad Corporativa;

e Hs = el Sector de la companiia repercute en el Capital en Reputacién Corporativa;

e Hy=el Sector de la compafiia repercute en el Capital en Sostenibilidad Corporativa.

En la Figura 2 se pueden observar las relaciones que surgen entre los diferentes
conceptos clave de la investigacion, asi como las Hipotesis utilizadas para el estudio de

estas relaciones.
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Figura 2. Relacién de los conceptos estudiados y las Hipotesis planteadas en el Estudio Estadistico.
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2. Estado del Arte

En este Capitulo se realiza la revision de la literatura cientifica de los principales

conceptos que enmarcan la Tesis Doctoral.

La estructura se organiza en funcion de los bloques conceptuales que aborda la
investigacion: reputacion y responsabilidad social. Por un lado, se analiza la
construccion tedrica de la RC, la RSC y la Sostenibilidad Corporativa. Ademas, se
analizan los aspectos directamente relacionados con la RC y la RSC que ayudan a
entender la naturaleza de estos conceptos. Se dedica un apartado a resumir la relacién
existente entre la RC y la RSC, remarcando los aspectos semejantes y diferenciales
entre ambos. Por otro lado, se revisa como se ha abordado académica y
empresarialmente la medicion del resultado y del desempefio en RC y RSC de las

companias, poniendo énfasis en los IRs y los SSCs.

Finalmente, se analiza la construccion cientifica del Capital en Reputacion
Corporativa. Respecto al Capital en Sostenibilidad Corporativa, se ha realizado una
revision de la literatura cientifica sin encontrar referencia alguna de este concepto, por
tanto, no se realiza su analisis en el Estado del Arte. A pesar de esto, se ha consultado,
a nivel cientifico y a nivel empresarial, documentacion relacionada con los activos y
capitales intangibles que poseen las companias, y en los ultimos afios se observa una
generalizacion para considerar a la RSC como uno de los activos intangibles principales
de una compania, por lo que, aplicando la légica constructiva de otros capitales
empresariales, se acuna el concepto de Capital en Sostenibilidad Corporativa con

identidad propia, y que explica una de las realidades analizadas en esta Tesis.
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2.1. Reputacion Corporativa

La Imagen de una compaiia y la RC son términos que suelen emplearse
indistintamente [15], pero hacen referencia a dimensiones diferentes. Para Gray y
Balmer [16], mientras la Imagen tiene ambito puntual, la RC es evolutiva y se genera a
lo largo del tiempo mediante los juicios de valor realizados por los diferentes Gls, de tal

forma que se construye a partir del sumatorio de Imagenes de una compafiia [15].

La comunidad cientifica se ha dedicado a estudiar la RC desde dos perspectivas,
una dedicada a su construccion conceptual y otra dedicada a su medicién [17,18]. Este
apartado se centra en la primera, mientras que la segunda se analiza en el siguiente

apartado.

2.1.1. La Reputacion Corporativa como suma de percepciones de los

Grupos de Interés

El estudio de la RC tiene un amplio recorrido en la literatura cientifica. La RC se
crea a partir de la suma de las percepciones parciales que tiene cada Gl, y estas
percepciones estan ligadas a como responde la compafia a sus expectativas y
necesidades [19]. Waddock [20] continta con esta linea y asimila la RC a la valoracion
particular de cada GIl. Sandberg [21] introduce en la definicion los componentes de
previsibilidad y probabilidad. Para este autor la RC ayuda a prever el comportamiento
de una compafila en una situacion concreta y la probabilidad de que ese

comportamiento cumpla con las expectativas de cada Gl.

Mas actual es la definicién dada por Alloza, Carreras y Carreras [22], para ellos las
valoraciones de los Gls pueden ser positivas 0 negativas: “la reputacion es un juicio de
valor colectivo, basado en el comportamiento de la empresa, que predispone favorable

o desfavorablemente a la audiencia” (p.96).

Observando estas definiciones, se puede determinar que la RC tiene cuatro pilares
fundamentales. En primer lugar, tiene un componente interno, ya que se cimienta a partir
de los comportamientos, acciones o resultados de la companiia. En segundo lugar, se
proyecta en un componente externo, en las percepciones de los Gls [23]. En tercer lugar,
tiene un factor de causalidad, es decir, se construye a partir del grado de satisfaccion
de las expectativas y necesidades de los Gls. Por ultimo, tiene un caracter agregativo
ya que nace de la acumulacion de las diferentes valoraciones que realizan los diferentes
Gls, las mencionadas imagenes. En este sentido, a la RC se le puede atribuir una

calificacion cuantitativa o cualitativa.

Borja Diez Cafiamero 11



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

Como se observa, los Gls son factores fundamentales para que una compafiia
construya su reputacion. Académicamente, existen tres corrientes relacionadas con la
RC en funcién del tipo de percepciones que guian los Gls: expectativas sociales que los
Gls esperan de las companias, las diferentes personalidades que los Gls atribuyen a
las compaiiias’, y las motivaciones que poseen los Gls para confiar en las corporaciones
[17]. La presente investigacidn se centra en la primera, ya que tiene la componente

temporal como pilar fundamental.

La RC se asienta en la confianza de los Gls. Las companias deben rendir cuentas
a todos los Gls para garantizar el cumplimiento de sus expectativas, principalmente a
los accionistas, que son los duefos legitimos de las empresas [24]. Pero el cumplimiento
no debe de hacerse de cualquier forma, tiene que ser integro y cumpliendo
escrupulosamente con las normas vigentes, y debe partir de los 6érganos de direccion, y
no solo en palabra, sino con una absoluta coherencia entre lo dio y lo hecho [5]. En
definitiva, los aspectos fundamentales que rodean la RC son la transparencia,
cumplimiento de los compromisos, honestidad e integridad en las relaciones con
terceros, responsabilidad con la sociedad y medioambiente [24]. Helm [25], por su parte,

determiné que hay tantas RCs como Gls existentes.

En el ambito de la RC se habla de cuatro Gls especificos: inversionistas, para que
proporcionen capital; empleados, para atraer y retener talento; clientes, para comprar
los productos y servicios de la compania; y comunidad, para conseguir la legitimizacion
de actuacion [26,27,28].

2.1.2. Los componentes de la Reputacion Corporativa

Fombrun y van Riel [29] establecieron seis caracteristicas fundamentales propias
de la RC:

e la RC refleja el estatus actual de la compaifiia;

e laidentidad interna de la compafiia se canaliza externamente a través de la RC;

¢ la RC representa barreras de movilidad que sesgan las acciones de la compaifiia;

¢ la RC consiste en una percepcién exterior que traduce las acciones pasadas de la
compania es satisfacciones potenciales;

e la RC se construye a través del sumatorio de las percepciones parciales e

interconectadas de todos los Gls;

1 http://sedici.unlp.edu.ar/bitstream/handle/10915/103305/Documento _completo.pdf-
PDFA.pdf?sequence=1&isAllowed=y
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¢ |aRC se cimienta en los resultados econdmicos y en las responsabilidades sociales.

Fombrun y Gardberg [30] realizan una definicién que auna todos los aspectos
relacionados con la RC: “la reputacion corporativa es una representacion colectiva de
las acciones pasadas y resultados de una compania que describe la capacidad de la
compania para ofrecer resultados valiosos a multiples partes interesadas” (p.304). Esta
aproximacién afiade una dimension temporal. La RC se sustenta en las acciones
pasadas a partir de las cuales se puede prever el comportamiento futuro de las

companias [21]. Por tanto, la RC tiene una naturaleza perceptual [23].

Desde un punto de vista practico Segarra et al. [24] establecen un modelo de
gestion de la reputacion compuesto por tres niveles. En la base se situa el cumplimiento
legal y normativo, y la rentabilidad econdmica, que permiten crear la RC. En el nivel
intermedio se da soporte y proteccion a la reputacion, gracias a la apertura de la RC
sobre los Gls y a la integracion en la gestion de la compania de las herramientas que
componen la RSC. Estas herramientas pertenecen a ambitos como los derechos
humanos, los derechos laborales, el medio ambiente, la lucha contra la corrupcion, la
transparencia informativa o el compromiso con los clientes, que se materializan gracias
a estandares internacionales como la ISO 14001, la OHSAS 18001 o la SA 8000. El
ultimo nivel es la construccion de un modelo diferencial de reputacion que se sustente
por un fuerte compromiso social estratégico a nivel empresa y a nivel sectorial, y que

proporcione una ventaja comparativa.

Un estudio de Schwaiger [31] analiza los parametros que influyen en la definicion
de la RC, y propone un modelo estructural para su medicion compuesto por 21
parametros que se dividen en dos dimensiones, una cognitiva denominada capacidad,
y otra afectiva denominada afinidad [32]. La construccion de la RC sera consecuencia
de la combinacién de ambas dimensiones. Ademas, los elementos relacionados con la
responsabilidad corporativa tienen un impacto positivo en la afinidad y un impacto

negativo en la capacidad [31].

2.1.3. Reputacion Corporativa y Rendimiento Econoémico

En varios estudios se ha determinado la relacion existente entre la RC y el
rendimiento econdémico desde una perspectiva bidireccional: de la RC con los
rendimientos econdmicos futuros, y de los rendimientos econémicos pasados con la RC
[33,34,35,36].

Dunbar y Schwalbach [37] concluyeron que el rendimiento econémico y financiero

del pasado influyen directamente en la RC (a mejores rendimientos financieros, mejor
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RC posterior), pero no es el unico factor para conseguir una buena reputacion [32].
Ademas, el tamano y el sector de la compania son factores clave en la mejora de la RC.
Sobol y Farrely [38] especificaron las variables econémicas que tienen mayor impacto
en la percepcion de la RC: beneficio por accion, ratio precio-beneficio, rentabilidad
media e ingreso neto. Asimismo, la RC impacta positivamente en los resultados
financieros futuros [39]. De Quevedo-Puente, de la Fuente-Sabaté y Delgado-Garcia
[40] confirman la relacién circular ascendente existente entre la RC y la creacién de

valor.

Eberl et al. [32] determinaron que la gestidn de las dimensiones cognitiva y afectiva
de la RC debe de hacerse forma especifica, pues cada una impulsa los rendimientos

financieros de forma diferente.

Herremans, Akathaporn y Maclnnes [41] relacionan la RSC con la RC y con el
rendimiento bursatil, mediante la comparacion del rendimiento bursatil de las empresas
manufactureras estadounidenses durante el periodo de 1982 a 1987, en funcién de la
reputacion en RSC. Las compafiias reputadas positivamente proporcionaban mejores

retornos y menores riesgos a los inversores.

Arbelo-Alvarez y Pérez-Gomez [42] determinaron que una reputacion positiva sin
halo financiero mejora la variable Rentabilidad Sobre los Activos. En su investigacion
utilizan las puntuaciones proporcionadas por Fortune para analizar su relacién con esta
variable econdmica, a través de un modelo estadistico que elimina la correlacion de
estas puntuaciones con los resultados financieros. Esta investigacion es relevante ya

que se ha demostrado que el halo financiero en la construccion de la RC es alto [42].

Chung, Eneroth y Schneeweis [43] determinan que las compafias de reputacién
alta superan a las companias de reputacién baja sobre la rentabilidad total del capital.
Ademas, el tamafo de la compania es determinante, ya que las compafias mas grandes
superan a las mas pequenas en las calificaciones de reputacién. Para determinar los

resultados en RC utilizaron la clasificacion de Fortune.

Abraham et al. [36] investigan la relacion existente entre la RC y las variables
bursatiles mediante un estudio de eventos, analizando si la divulgacion publica de los
componentes de la clasificacion proporcionada por el indice Reputation Quotient
produce cambios en los precios de las acciones. Los resultados muestran que la
presencia de las companias en el IR no influye en este precio. Finalmente, para Melo y
Garrido-Morgado [44] el rendimiento basado en el mercado es mas influyente en la

reputacion que el basado en la contabilidad.
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2.2. Medicion de la Reputacion Corporativa

Una vez asentada la RC a nivel tedrico, el siguiente paso de la comunidad cientifica
fue estudiar como medirla [18,45]. Varios estudios han comparado las distintas formas
de medicién [25, 45,46].

Existe una falta de consenso en determinar el método mas idéneo [45], pero en
lineas generales se han utilizado cinco grandes metodologias: encuestas elaboradas
por investigadores que conozcan la construccidn tedrica del concepto, encuestas
realizadas por las propias compafiias para construir su propia medida de reputacion,
encuestas elaboradas por los gestores de los IRs mediante las cuales obtienen las
puntuaciones de las companias (esta es la mediciébn que interesa en la presente
investigacion), analisis de contenido de la informacion disponible publicamente en los
medios de comunicacion [47], y rastreo de la reputacidn online en los medios sociales

de la web 2.0 [48]. Este es el método de mas reciente creacion.

Las tres primeras metodologias se basan en encuestas de opinién sobre uno o
varios Gls. Las encuestas elaboradas por los investigadores pueden ajustarse mas a la
realidad de la compafiia, ya sea por sector o por area geografica, y, ademas, elimina los
sesgos que pueden introducir las compafiias en la elaboracion de las suyas propias. Las
encuestas elaboradas por los gestores de los IRs, por el contrario, son iguales para
todas las companias evaluadas, independientemente del sector de actividad y el pais

de origen.

Las ultimas dos metodologias no tienen el objetivo de recibir de forma directa las
percepciones de los Gls, sino que se basan en busquedas de informacion y opiniones
expresadas libremente, ya sea por periodistas expertos en la materia como de

consumidores que muestra su conformidad o disconformidad por un producto concreto.

Una compafiia puede aplicar una o varias metodologias, pero en funcion del tamafio
optara por una u otra opcién. Por ejemplo, las grandes compafiias son el objetivo de los
IRs y estan mas expuestas al escrutinio de expertos en medios de comunicacion, por el
contrario, las PYMESs optan por la construccion de sus propias encuestas o la reputacion

online.

2.2.1. Los Indices Reputacionales

A medida que los investigadores se han centrado en la medicion de la RC,
paralelamente en el mundo de los negocios han aparecido varios IRs que miden y
cuantifican el nivel de reputaciéon que tiene una compafia. Para su obtencion, cada

gestor de indices desarrolla su propia metodologia y establece unas dimensiones e
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items especificos a partir de las cuales calcula la puntuacion final. La caracteristica
comun a todos ellos es que se basan en encuestas a diversos Gls. En el apartado 3.1

se puede ver una revision de los principales IRs internacionales.

Dos aspectos importantes que afectan a la construccion de los IRs son determinar
los criterios que definen la RC y el desarrollo de una metodologia con base matematica
que permita su evaluacion, medicion y calificacién. A nivel general, las metodologias
utilizadas en los diferentes IRs son similares: las puntuaciones se obtienen mediante la
suma de las opiniones y percepciones dadas por los Gls en las encuestas contestadas
[15]. Por el contrario, los aspectos utilizados para definir la RC varian en cada IR. A

continuacion, se muestran varios ejemplos especificos.

The Axios Harris Poll [49] resume la RC en siete categorias clave: Confianza,

Vision, Crecimiento, Productos y Servicios, Cultura, Etica y Ciudadania.

Fortune? utiliza nueve atributos para llegar a sus puntuaciones finales: Capacidad
para atraer y retener talento, Calidad en la gestion, Responsabilidad social con la
comunidad y el medioambiente, Innovacion, Calidad de productos y servicios, Uso
racional de los activos corporativos, Solidez financiera, Valor de la inversion a largo

plazo y Efectividad en hacer negocios internacionales.

Brady [15] propone siete aspectos que hay que tener en cuenta para medir la RC:
Conocimientos y Habilidades; Conexiones Emocionales; Liderazgo, Visién y Deseos;
Calidad; Credibilidad Financiera; Credibilidad Social; y Credibilidad Medioambiental.

La medicién de la RC se enfrenta a varios problemas. El principal es que se sustenta
en aspectos intangibles dificilmente cuantificables [15]. Ademas, como la puntuacién
final se obtiene a través de la opinion directa de los Gls, estos a menudo utilizan fuentes
de informacion de dudosa credibilidad, incluso la proporcionada por las propias
companias que son proclives al Greenwashing [50]. Para solucionar esto han aparecido
iniciativas internacionales que intentan homogeneizar y estandarizar ciertos
mecanismos informativos empresariales para que todos los Gls obtengan la misma
informacion con ciertas garantias de transparencia, por ejemplo, el estandar Global

Reporting Initiative (GRI) en la informacion relacionado con la RSC [15].

Schultz et al. [46], en su estudio sobre los sistemas que clasifican a las companias
en funcién de su medida en reputaciéon, aseguran que estos sistemas favorecen a
aquellas que cuentan con una buena consideracion inicial, en detrimento de las

companfias que si mejoran en criterios especificos relacionados con la RC. Esto hace

2 https://www.kornferry.com/insights/articles/fortune-worlds-most-admired-companies-2019.
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aflorar lo que denominan “efecto de pegajosidad de la RC”, mediante el cual la RC tiende

a reproducirse con el tiempo, lo que favorece que sea un fenédmeno duradero.

Otro problema al que se enfrenta la medicion de la RC es el halo financiero [42,51].
Una gran parte del estudio de la RC se ha realizado desde una perspectiva econdmica,
consecuentemente, la mayoria de los IRs se basan en encuestas a expertos,
académicos o analistas econdmicos. Esto provoca que, a pesar de utilizar en sus
metodologias varios items no econdmicos, los encuestados, a falta de informacién no
econdmica de una compainia, responden en funcién de la informacién financiera de la
que disponen, ya sean resultados internos de la propia compafiia o resultados extraidos

de los mercados.

En este sentido, y extrapolando la misma Iégica a otros ambitos no econdmicos que
definen la RC, cada Gl respondera de acuerdo con su campo de conocimiento: los
analistas econdmicos con datos econdmicos, los consumidores con informacién que
obtienen de campafas de marketing, los trabajadores en funcidon de sus condiciones

laborales o los expertos en RSC en base a la Sostenibilidad Corporativa.

El halo financiero es comun en directivos, accionistas o profesionales empresariales
que tiene un alto sesgo economico en relacién con el desempefio de las empresas,
sobre todo en épocas pasadas cuando el rendimiento econémico primaba sobre los
otros ejes de la sostenibilidad. Un ejemplo es el indice World’s Most Admired Companies

gestionado por Fortune [42,52].
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2.3. Responsabilidad Social Corporativa

2.3.1. La ética: pilar fundamental de la Responsabilidad Social Corporativa

Newell [53] afirma que la RSC nace como respuesta a la crisis de legitimidad que
afecta a las compafilas mas importantes, que son la cara mas visible del tejido
empresarial, como consecuencia de un contexto social en el que ha proliferado medidas
politicas neoliberales. Walton [54] aborda la RSC como respuesta a los problemas éticos
que surgen de la relacién empresa-sociedad y que es necesaria para que ambas partes
cumplan con sus objetivos [5]. La ética empresarial se convierte, por tanto, en un
aspecto vital en el nacimiento de la RSC y que ha cimentado parte de la construccion

tedrica de este concepto [5].

Schaltegger y Burritt [55] explican las cuatro motivaciones éticas que tiene los
directivos para gestionar las estrategias de RSC y alinear las operaciones empresariales
con la sostenibilidad. Ademas, en funcion de estas motivaciones las companias

emprenderan diferentes actividades operacionales.

La primera motivacion nace de aspectos internos. Los directivos abordan la
sostenibilidad desde una defensa de sus propios intereses econémicos a corto plazo,
conforme a la vision clasica de la l6gica empresarial de maximizar la productividad y
rentabilidad. Desde este enfoque, la RSC solo tiene sentido para mantener el statu quo
econdmico actual de la compafia. Ejemplos de esta motivacion son las acciones
filantrépicas desarrolladas para dar respuesta a presiones exteriores y que ayudan a

proteger la empresa.

En la segunda motivacion se introduce una vision externa. Para los directivos es
mas importante la visién exterior sobre su persona que los logros. Por tanto, el objetivo
principal de la RSC es la defensa narcisista de la RC, mediante la adopcion de acciones
ambientales y sociales que cosechen una buena vision por pate de los Gls. Un ejemplo

es la obtencion de buenos resultados en los SSCs.

En la tercera motivacion la accion de los directivos es proactiva y a largo plazo, v,
aligual que en la primera motivacién, nace de cuestiones internas. Bajo esta motivacion,
los directivos quieren hacer bien las cosas y mejorar el desempefio social y ambiental
de la compaifiia, y la RSC se convierte en un medio para la consecucion de la excelencia
empresarial, mediante la busqueda de soluciones beneficiosas social y ambientalmente
de forma econdémica, y cumpliendo con las normas internacionales mas exigentes. Esta

motivacion, por tanto, rompe con la tendencia empresarial que determina que las
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acciones que favorecen el medioambiente y la sociedad solamente crean costos. Un

ejemplo es la introduccion del ecodisefio en la produccion de productos y servicios.

La cuarta motivacion se fundamenta en el exterior, al igual que la segunda
motivacion, pero tiene como nucleo central los Gls. Para la compafiia lo importante son
los Gls, pero no desde una vision de RC, sino introduciendo sus intereses, necesidades
y expectativas en la logica de la companiia, a través del didlogo, la participacion y la
cooperacion. Ejemplos son los proyectos colaborativos con organizaciones de la
sociedad civil, que buscan la mejora de las condiciones de vida de los colectivos mas

vulnerables.

2.3.2. La filantropia: catalizador de la Responsabilidad Social Corporativa

La filantropia esta estrechamente ligada con la RSC, cuestidon que se ha enfatizado
en el afo 2020 a través de las practicas empresariales desarrolladas como respuesta a
la pandemia mundial [56]. El estudio de la filantropia en si misma es extenso ya que es

un concepto con identidad propia que se ha dado a lo largo de la historia.

En sus inicios la RSC fue entendida como filantropia empresarial [57]. Actualmente,
varias compafiias y Gls siguen defendiendo que la RSC solamente se materializa con
acciones filantrépicas alejadas de la cadena de valor de la companiia [58], aspecto que
se intensifica en funcién de la region en donde se opere [57]. A modo de ejemplo, en la
practica, varias compafiias internacionales tienen asociada una fundacién a través de la
cual convergen todas sus iniciativas de indole solidaria [59], con lo que pueden reducir

la RSC a solamente acciones filantropicas.

Sulek [60] sintetiza las definiciones dadas a la filantropia en un marco general con
siete significados, desde una perspectiva académica y no académica: Literal, filantropia
como amor a la humanidad; Arcaico, el amor de Dios a la humanidad; Ideal, describe el
logro de las metas y de los objetivos, asi como de los resultados ideales, necesarios
para satisfacer una necesidad, lograr un bien y/o promover la felicidad y el bienestar
humano; Ontoldgico, describe un deseo innato, un sentimiento moral, una
predisposicion psicolégica u otro aspecto de la naturaleza humana que impulse a las
personas a querer ayudar a los demas; Volicion, remarca la buena voluntad, la intencion
o la disposicion para ayudar voluntariamente a otros; Exacto, describe un acto objetivo,
como dar dinero, tiempo o esfuerzo a una causa caritativa o un propdsito publico; y
Social, describe una relacion, un movimiento, una organizacién u otra entidad social de
ese tipo, mas grande que el individuo que encarna una causa O un bien caritativo

explicitamente definido.
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Salamon [61] establece una definicion especifica de la filantropia: “la entrega
privada de tiempo o bienes y servicios (dinero, seguridad, bienes) para fines publicos y

la forma de ingreso de las organizaciones privadas sin fines de lucro” (p.10).

Por otro lado, un estudio desarrollado por Maas y Liket [62] analiza si 500
companias pertenecientes al Dow Jones Sustainability Index (DJSI) realizan una
filantropia estratégica®, a través de la medicion del impacto de sus actividades
filantropicas en tres materias: sociedad, empresas, y reputacién y Gls. La medicion de
dicho impacto esta influida por el sector de actividad, el area geografica, el tamano de
la compania, y el gasto filantropico, siendo estos dos Ultimos directamente
proporcionales con la medicién del impacto. Ademas, las companias del sector
financiero y de las regiones geograficas de Europa y Norteamérica tienen mas

probabilidad de medir el impacto de sus actividades filantrépicas.

Para Andreu-Pinillos y Fernandez-Fernandez [63] en la actualidad la RSC, como
consecuencia de un efecto halo*, se relaciona con actos filantropicos alejados de la
actividad empresarial y no como una herramienta de gestion interna incrustada en el
nucleo empresarial con perspectiva ambiental, social y econémica, y que genera una
creacion de valor. Esto se debe a tres motivos principales [63]: la RSC es un concepto
de dificil definicion que tiene multiples interpretaciones [64]; la RSC esta compuesto por
multiples contenidos, lo que dificulta su comprension y gestion; por ultimo, en varias
ocasiones, los responsables de la RSC de una compania estan incluidos en los
departamentos de marketing, comunicacién o relaciones institucionales, o, mas
directamente, en las fundaciones empresariales [59], con lo que la RSC se deja al

servicio de la RC.

2.3.3. Construccion tedrica de la Responsabilidad Social Corporativa

La definicién de RSC ha sido ampliamente abordada tanto en la literatura cientifica

como a nivel institucional sin llegar a un consenso general [64], y se fue construyendo a

8 La filantropia estratégica es aquella asimilable a un sistema largoplacista con un conjunto de
atribuciones, actitudes, instituciones, bienes y recursos materiales y humanos, que parten de la
idea de crear bienes y servicios publicos para atender a grupos sociales con diversa necesidad,
que no son atendidos adecuadamente ni por el sector publico ni por el sector privado, ademas
de no poder obtener el estatus de actores de mercado.

Guerra-Diaz, E. (18 de octubre de 2010). Filantropia estratégica. ExpokNews. Recuperado de:
https://www.expoknews.com/filantropia-estrategical/.

4 Edward Lee Thorndike acufié en 1920 el termino efecto halo y lo define como un sesgo cognitivo
por el cual tendemos a hacer que nuestra opiniéon y valoracién global de una persona,
organizacién, producto o marca surja a partir del modo en el que juzgamos y valoramos
propiedades y caracteristicas especificas de esa persona, organizacién, producto o marca.
Triglia, A. (2020). ¢;Qué es el Efecto Halo? Psicologia y Mente. Recuperado de:
https://psicologiaymente.com/psicologia/efecto-halo.
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medida que fueron apareciendo nuevos términos relacionados con ella en la segunda

mitad del siglo pasado.

Van Marrewijk [65] descarta una definicién Unica y universal de la RSC y apuesta
por tantas definiciones como companias existen, ajustandolas al nivel de desarrollo,

conciencia y ambicion de cada una de ellas.

Carroll [66] afirma que el intento de definir la RSC tuvo un gran impulso a mediados
del siglo XX en los paises desarrollados, mas especificamente en Estados Unidos. En
los anos 50 y 60 surgen los primeros principios y postulados que conformaran las
definiciones de RSC desarrolladas posteriormente [67]. En la década de los 70 la
construccion de la RSC se pulié en base a los trabajos de sus predecesores [67].
Finalmente, los autores de la década de los 90 se basaron en los conocimientos
generados en afios anteriores para construir varios conceptos que utilizan la RSC como
punto de partida [66].

Davis [68] realiza una primera aproximacion de la RSC de una forma muy basica:
la RSC se sustenta en las decisiones y acciones realizadas por las compafias mas alla

de los intereses econdmicos y técnicos propios.

Bowen [69] construye una definicion de RSC centrada Unicamente en el empresario,
cuya obligaciéon y responsabilidad es la de alinear sus tomas de decisiones y
actuaciones con los objetivos y valores de la sociedad; por tanto, introduce la RSC en
una vertiente ética y la vincula con la conciencia social de los directivos, y no con la
actuacién general de la compania. Sin desviarse de esta vision de la RSC, Davis [68]
afade que las acciones y toma de decisiones de los empresarios parten de razones mas
alla de intereses econdmicos o técnicos, sin olvidarse de que la RSC brinda una

oportunidad de obtener beneficios econémicos a largo plazo.

Frederick [70] da un paso mas y vincula la RSC con la satisfacciéon de las
expectativas del publico y la sociedad en general, y no solamente esta supeditada a los

intereses de los empresarios.

McGuire [71] introduce otro argumento y estima que la RSC implica algo mas que
simplemente cumplir con las obligaciones legales, cuestién que es denominador comun
para cualquier compania. Por lo tanto, destacaran las compafias que no se limiten a
cumplir con los minimos legales propios de cada sector o zona geografica donde se

opere.

Van Marrewijk [65] suscribe que la responsabilidad social abarca todos los
impactos, relaciones y responsabilidades de una compafiia respecto a la sociedad en

su conjunto.
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En una época mas reciente Valbuena et al. [5] definen la Responsabilidad Social
Empresarial como: “Integracién en la gestién de la empresa de las dimensiones
econdmicas, sociales y ambientales, siempre con caracter voluntario y dando

respuestas a las expectativas de los diferentes grupos de interés” (p.140).

A nivel institucional varios organismos internacionales han establecido su definicion

de la RSC [67]. A continuacion, se exponen tres ejemplos.
La Comision Europea [72] establece que:

La RSC es la integracion voluntaria, por parte de las empresas, de las
preocupaciones sociales y medioambientales en sus operaciones comerciales y en
las relaciones con sus interlocutores; ser socialmente responsable no significa
solamente cumplir plenamente las obligaciones juridicas, sino también ir mas alla
de su cumplimiento invirtiendo mas en el capital humano, el entorno y las relaciones

con los interlocutores (p.6).

Wan-Jan [73] recoge la definicion del Consejo Empresarial Mundial para el
Desarrollo Sostenible, que afirma que: “La RSC es el compromiso de las compafiias de
contribuir al desarrollo econémico sostenible, trabajando con sus empleados, sus
familias, la comunidad local y la sociedad en general para mejorar sus calidades de vida”
(p.181-182).

Valbuena et al. [5] recogen la definicion de CSR Europe:

La responsabilidad social gira en torno a conductas esenciales de las empresas y
la responsabilidad por su impacto total en las sociedades en las cuales operan. La
Responsabilidad Social Corporativa no constituye una opcién adicional ni un acto
de filantropia. Una empresa socialmente responsable es aquella que lleva adelante
un negocio rentable, teniendo en cuenta todos los efectos ambientales, sociales y

econdémicos — positivos y negativos — que genera en la sociedad (p.141).

Finalmente, Matten et al. [11] diferencian entre RSC explicita y RSC implicita, en
funcién de las concepciones politicas de los paises de origen de las compafiias. La RSC
explicita, mas propia de paises con economia liberal como en Estados Unidos, se define

comao:

Politicas corporativas que asumen y articulan la responsabilidad de algunos
intereses de la sociedad, como programas y estrategias voluntarias que combinan
el valor social y empresarial y abordan cuestiones que se perciben como parte de
la responsabilidad social de la empresa, y puede responder a la presion de las

partes interesadas, puede darse en asociaciones con el gobierno y organizaciones
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no gubernamentales, e incluso puede implicar alianzas con otras empresas, es
decir, se basa en la discrecion de las empresas en lugar de reflejar la autoridad

gubernamental o de instituciones formales o informales mas amplias (p.409).

La RSC implicita es propia de paises con economias mas reguladas, como en la

mayoria de los paises europeos, y se define como [11]:

El papel de las empresas dentro de las instituciones formales e informales mas
amplias para los intereses y preocupaciones de la sociedad, y consiste en valores,
normas y reglas que dan lugar a requisitos que permiten a las companias abordar
las cuestiones de los Gls y que definen las obligaciones de los agentes

empresariales en términos colectivos y no individuales. (p.409)

La RSC explicita responde a acciones externas a la gestiéon empresarial
sustentadas bajo el paraguas de la filantropia, mientras que la RSC implicita se asienta
mas en el ndcleo del negocio, materializandose a través de estandares y normas que

proporcionan un marco por el cual se desarrolle el Desempefio Social Corporativo.

Carroll [74] desarrolla un modelo de responsabilidades en forma de piramide

compuesto por cuatro niveles (ver Figura 3) [5,75,76]:

e la primera responsabilidad tiene una misidon econdmica (se situa en la base): la
sociedad espera que las empresas produzcan y vendan los productos y servicios
que demandan y a cambio obtener un beneficio, por lo tanto, el objetivo final de una
empresa es asegurar su rentabilidad econdmica como base para la consecucién de
los demas objeticos;

e la segunda responsabilidad tiene una naturaleza legal (segundo escalén): la
sociedad espera que las companias realicen su cometido de proveedor de bienes
y servicios dentro de los marcos legales locales, nacionales, regionales y
supranacionales;

e la tercera es la responsabilidad ética (tercer escaldn): la sociedad espera que las
companias realicen sus actividades bajo un comportamiento ético mas alla de las
leyes, comprometiéndose con los estandares y normas internacionales, que refleje
una preocupacion por aquello que los Gls consideran justo;

e la ultima responsabilidad es la responsabilidad discrecional o filantropica (se situa
en la cuspide): ademas de las normas legales y éticas, la sociedad espera que las
companias realicen funciones sociales, como actividades filantrépicas o ayudas

econdémicas a programas sociales especificos, que respondan a la expectativa
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especifica de los Gls de que las organizaciones sean buenos ciudadanos

corporativos®.

Una companfia no debe afrontar estas cuatro responsabilidades de forma aislada y

secuencial, sino que debera asumirlas conjuntamente. Ademas, Carroll [75] afiade que:

“la empresa RSC debe esforzarse por obtener beneficios, obedecer la ley, ser ética y

ser buen ciudadano corporativo” (p.43).

PHILANTHROPIC
Responsibilities

Be a good corporate citizen.
Contribute resources
to the community;
improve quality of life.

ETHICAL
Responsibilities

Be ethical,
Obligation to do what is right, just,
and fair. Avoid harm.

LEGAL
Responsibilities

Obey the law.

Play by the rules of the game.

Law is society's codification of right and wrong.

ECONOMIC
Responsibilities

Be profitable.
The foundation upon which all others rest.

Fuente: [75] (p.42).

Figura 3. La piramide de la Responsabilidad Social Corporativa.

En definitiva, en los inicios de la RSC las companias obtenian legitimidad siguiendo

las normas y reglamentos nacionales e internacionales, puesto que el desarrollo de

5 Las empresas son personas juridicas interconectadas con las comunidades en las que actuan,
por lo que tienen derechos, obligaciones y responsabilidades que van mas alla de de conseguir
tienen objetivos sociales,
medioambientales, econémicos y de sostenibilidad que deben impactar positivamente en todas
las sociedades en las que desarrollan su actividad empresarial. La ciudadania corporativa implica
que las companias deben actuar ética y responsablemente de forma integra con todos sus Gls,
superando la mera filantropia, y conlleva beneficios para la compafia como una mejora de la

el maximo beneficio econémico a corto plazo, es decir,

reputacion.
Wolters Kluwer. (2020). Ciudadania corporativa. Wolters
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procedimientos y estructuras institucionalizadas funciona como sefal de credibilidad y
legitimidad empresarial [5]. Hoy en dia se necesita ir un paso mas alla de los requisitos
legales para ser percibidos como actores legitimos y responsables, sobre todo como
respuesta a una época tan globalizada como la actual [77]. Vogel [78] considera que la
diferencia entre las primeras corrientes de la RSC y las corrientes actuales es la
mercantilizacién de la RSC como consecuencia de un nuevo enfoque econdmico, es
decir, los beneficios econdmicos pueden derivarse de un comportamiento socialmente

responsables.

2.3.4. Enfoques de la Responsabilidad Social Corporativa

En la literatura se han utilizado cuatro enfoques que justifican el uso de la RSC por
parte de una compaifiia, desde una perspectiva de la relacién existente entre sociedad
y empresa [79]: enfoque normativo o ético [3], enfoque descriptivo, enfoque instrumental
[3], y enfoque estratégico. Esta diversidad de enfoques en el uso practico de la RSC se
debe a la confusién sobre su naturaleza y su propésito, y sobre la gestion de los Gls
[80]. Dependiendo del objetivo y de la relacién con los Gls que se quiera conseguir al
implementar herramientas de RSC, las companias utilizaran uno de estos cuatro

enfoques [80].

El enfoque normativo se justifica desde la ética de las empresas. Como actor
principal de la sociedad, las companias tienen la obligacion moral de actuar de forma
responsable con respecto a la sociedad y al medioambiente, implementando para ello
herramientas de RSC. En definitiva, las companias deben ser buenos ciudadanos
corporativos [80]. Bajo este enfoque, los intereses de todos los Gls tienen valor por si
mismos y no por su capacidad de satisfacer los intereses de otros Gls, e

independientemente de factores econdmicos.

Desde el enfoque descriptivo, cuando una compaiia opera partiendo de la RSC
adquiere una legitimizacién y aprobacion de actuacion por parte de la sociedad, gracias
a la responsabilidad transparente y proporcionando informacion fiable relacionada con
la Triple Cuenta de Resultados (TBL, por sus siglas en inglés) [80]. Este enfoque
describe cdmo gestionan los directivos empresariales los intereses de los Gls desde
una perspectiva temporal, y, en funcion de esto, describe las caracteristicas y

comportamientos de las compafiias.

El enfoque instrumental [3,81] es el que mas se ajusta al contexto de la
investigacion, y argumenta que la RSC solamente es un instrumento que tiene las
companias para aumentar su RC y crear una legitimizacién de actuacion [82], v,

consecuentemente, generar una ventaja competitiva que dé como resultado la creacion
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de valor y riqueza para la compafiia [80]. Este enfoque intenta involucrar activamente a
aquellos Gls que puedan influir positivamente en el desempefio empresarial, y crear una
relacion de rendicion de cuentas que proporcione beneficios a ambas partes. Ademas,
este enfoque permite examinar la relacién entre los Gls y el logro de determinados
objetivos empresariales, a través del establecimiento de un marco especifico para tal fin
[80]. A nivel practico, la RSC se presenta como un salvavidas de las percepciones
negativas creada como respuesta a las malas practicas comerciales de las companias
[82].

Gond et al. [82] identifica cinco aspectos intrinsecos y comunes entre las companias
que utilizan la RSC bajo un enfoque instrumental: desarrollo de buenas relaciones con
la comunidad local para conseguir la aceptacion social que desemboca en un aumento
de la legitimizacién de actuacion; adopcion de un enfoque estratégico de la filantropia;
uso de la ética empresarial para reforzar la identificacion de los empleados con la
organizacién; adopcion de un liderazgo basado en las emociones y los valores que
ayuda a motivar a los empleados y aumentar el compromiso con la RSC; e

implementacion de la RSC como una técnica de gestion que aumente la RC.

El desarrollo de la RSC instrumental ha ayudado a impulsar la credibilidad y la
legitimidad de la RSC a nivel practico, y al desarrollo de su institucionalizacion, y ha
puesto la base en la cual cimentarse varias industrias orientadas a la RSC, como la ISR
[82].

Entre las contribuciones que han aportado los analisis empiricos y conceptuales de
la RSC instrumental se encuentran las repercusiones econdmicas, las consecuencias
de la RC, la aparicion de cuestiones criticas en el ambito empresarial y la relacion
empresa-Gls, aspectos que influyen en cémo y porqué las companias deben

implementar instrumentos de RSC, [82].

Una critica de la RSC instrumental es que pasa por alto ciertas cuestiones
normativas, como el comportamiento que debe adoptar una compania en el caso de que
su contribucion a la sociedad o a los intereses de los Gls no aporta beneficios
econdémicos [82]. De este modo, se puede generar un comportamiento oportunista
mediante el cual las compafiias activaran su responsabilidad social cuando aporte
beneficios (p. ej. un aumento de la RC), o la apagaran cuando conlleve negatividades

(p. €j. un descenso de la RC).

Finalmente, el enfoque estratégico auna los tres anteriores (normativo, descriptivo
e instrumental), y afiade que la RSC es una herramienta integradora que puede ser

utilizada por las compaiiias para la creacién de valor compartido en el binomio empresa-
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sociedad [83]. Las compafilas podran centrarse en cuestiones sociales y
medioambientales estrechamente vinculadas al negocio de la empresa, y desarrollar
actividades alineadas con ellas para conseguir beneficios econémicos para la compania
y beneficios sociales, medioambientales y econémicos para la sociedad en general [80].
Este enfoque es el que permite un mayor grado de implicacion de los Gls en el nicleo
empresarial, favoreciendo una relacion simbidtica entre compania y Gls basada en una
estrategia win-win virtuosa, en la que el éxito de la empresa redunda en un mayor éxito
de los Gls, y un mayor éxito de los Gls redunda en un mayor éxito de la empresa. Para

ello, las compafiias deben identificar aquellas cuestiones clave para los Gls.

Aunque estos enfoques utilizan argumentos propios pueden coexistir
conjuntamente [84], y las compafiias podran optar por implementar uno o varios al
mismo tiempo [80]. Los cuatro enfoques expuestos muestran marcos explicativos a
partir de los cuales las compafiias pueden utilizar la RSC dependiendo de los objetivos

corporativos que quieran alcanzar.

En definitiva, la RSC se rige por acciones especificas con enfoque social y
medioambiental [85], y con una base ética, moral o normativa [8], reflejadas en la
adopcion de estandares y normas internacionales, la utilizacion de herramientas o el
desarrollo de proyectos. La compaiia debera elegir la mejor opcion atendiendo y
respondiendo, de forma equilibrada, a las necesidades y expectativas propias como a

la de los Gls.

2.3.5. Otras Teorias y Aspectos relacionados con la Responsabilidad

Social Corporativa

Una vez asentadas las bases que definen la RSC, a partir de la década de los 80
se introdujeron nuevas teorias y conceptos que han moldeado el universo RSC tal como

lo entendemos en la actualidad [66,67].

Las dos grandes teorias que han marcado el desarrollo del universo de la RSC son
la Teoria de los Stakeholders de Freeman [1,86] y la Teoria de los Accionistas de
Friedman [76]. Asi pues, la guerra fria entre accionistas y Gls ha marcado el gran

desarrollo de la RSC a finales del siglo pasado [87].

Desde la filosofia moral, los argumentos utilizados por los defensores de la Teoria
de los Accionistas tienen una base utilitarista, mientras que los argumentos utilizados
por los defensores de la Teoria de los Stakeholders tienen una base deontologia. Pero

todos ellos estan sustentados por los enfoques normativo e instrumental [88].
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Respecto a la Teoria de los Stakeholders, su interpretacion desde el enfoque
instrumental conducira al mejor resultado [88], mientras que su interpretacién desde un
enfoque normativo se basa en los derechos que tienen los Gls en participar en las
decisiones tomadas por las companias que les afectan, independientemente de las

consecuencias para la empresa.

El debate entre estas dos Teorias se extrapola al plano empresarial y sienta las
bases de la disyuntiva a la cual debe enfrentarse cualquier directivo empresarial, desde
un enfoque normativo [88]: satisfacer las necesidades de los accionistas o satisfacer las
necesidades de los Gls. Para Friedman las companfias solamente es un vehiculo para
satisfacer las expectativas de rendimiento econdmico de los accionistas [89]; para Evan
y Freeman [90] las companias deben satisfacer las necesidades de los Gls mas alla del

rendimiento econémico.

De este modo, la Teoria de los Accionistas responde a la Norma de Primacia del
Accionista y respalda la garantia de los derechos de control de los accionistas, que son
quienes marcan los objetivos empresariales [88]. Por el contrario, la Teoria de los
Stakeholders responde a la Norma de Igualdad de Gls y defiende extender los derechos
de control corporativo hacia los Gls mas alla de los accionistas, que permita obtener
relaciones consensuadas entre empresa-Gl [88]; asi, los objetivos corporativos se

estableceran por todos los Gls.

A continuacion, se aborda de una forma detallada la Teoria de los Stakeholders [1],
que se ha convertido en una de las principales referencias de la RSC. Esta Teoria
establece que la gestion de las relaciones con los Gls, mediante la introduccion de sus
demandas, intereses, expectativas y necesidades en la toma de decisiones de la
compania, genera un intangible que hara aumentar los resultados de la empresa y traera
beneficios a la sociedad, constituyéndose un valor compartido por todos los Gls
[91,92,93]. De este modo, la participacion de los Gls en las compafiias es esencial para
su sostenibilidad [94].

Una pregunta que surge es en qué grado puede participar un Gl en una compainia.
La practica mas extendida entre las empresas consiste en utilizar a los Gls como meros
agentes pasivos solamente para elaborar los estudios de Gls y de materialidad que se
incluyen en la mayoria de las memorias de sostenibilidad elaboradas por las compairiias
[95]. Pero, ¢puede tener un Gl un grado mayor de participacion? Los Gls pueden
participar en la definicion de las responsabilidades y politicas de una organizacion y asi

aumentar su legitimizacion de actuacion, aumentando la posibilidad de satisfacer las
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expectativas de los Gls, que estaran, a su vez, mejor definidas. Esto impactara

positivamente en la RC.

Garriga et al. [3] clasifican las diferentes visiones dadas a la RSC en cuatro grupos
tedricos, desde un punto de vista de relacién con los Gls: teorias éticas, teorias
econdmicas (o instrumentales), teorias politicas y teorias integradoras. Las teorias
éticas ven a la RSC como una obligacién ética por encima de cualquier otra
consideracion, ya que una empresa es un actor social en relacion con la sociedad, que
debe construirse desde una base ética. Las teoria econdmicas o instrumentales
consideran que una empresa solo es un instrumento para generar valor econémico, que
es la unica responsabilidad empresarial, por tanto, las companias solo deben
relacionarse con los Gls desde una perspectiva de generacion de riqueza. En las teorias
politicas las companiias aceptan que tienen derechos y deberes para con la sociedad,
que parten del poder social que poseen y se materializan a través de la RSC o de la
cooperacion social. Las teorias integradoras consideran a la sociedad como elemento
clave para la supervivencia, continuidad y crecimiento de la compadia, por lo que se
deben incorporar las demandas, necesidades y expectativas de los Gls en el negocio

empresarial.
Por ultimo, se presentan dos términos clave necesarios para entender la RSC.

El primer término es el de “Triple Cuenta de Resultados” acufiado por Elkington [96].
Para este autor, el éxito en el mercado de una compafia nace de satisfacer
simultaneamente los resultados econdémicos, medioambientales y de justicia social, por
tanto, la TBL proporciona una herramienta de gestion eficaz para que las companias
evalien su desempeno en términos ASG y comprobar qué aporte hacen sus actividades
y operaciones al Desarrollo Sostenible [5]. Ademas, tiene gran vinculacion con la
divulgacion de informacion en materia de sostenibilidad, siendo la TBL el nucleo central

de las memorias de sostenibilidad [97] y gran impulsor de la RSC [98].

El segundo término es la “creaciéon de valor compartido” establecido por Porter et
al. [58], que pretende cambiar la vision clasica de la RSC a un concepto de mayor valor
para la compafiia y la sociedad [5], como consecuencia de un proceso de globalizacion
[63]. La RSC ha sido entendida como una reduccion y mitigacién de impactos y dafios
ocasionados por las operaciones y actividades empresariales. El valor compartido
establece que el interés de las empresas por las cuestiones sociales y
medioambientales creara un valor econdémico y social tanto para la empresa como para

todos los Gls, es decir, se generara un impacto social positivo. Se trata de que la
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compafia pase de una actitud pasiva de remediacion a posteriori, a una actitud activa

de generacion y anticipacion.

2.3.6. Responsabilidad Social Corporativa y Rendimiento Econdémico:

Sector, Geografia y Tamafio como mediadores

Existe una amplia cantidad de investigaciones que han analizado la relacion entre
la RSC, desde una perspectiva holistica, con el rendimiento econdmico
[99,100,101,102,103,104,105,106,107,108,109,110,111,112,113,114,115,116,117,118,

119,120]. A continuacién, se exponen varios ejemplos.

Shen, Auy Li [121] afirman que la RSC crea valor a través de los activos intangibles.
Por otra parte, Panwar, Nybakk, Hansen y Pinkse [122] establecen que las compafiias
con compromisos sociales obtendran diversos beneficios tangibles e intangibles [64],
sumados a un mejor rendimiento financiero. Los beneficios tangibles son faciles de
medir y cuantificar, y tienen una relacién directa con el rendimiento econémico, mientras
que los beneficios intangibles son dificiles de medir y su relaciéon con el rendimiento
econdmico es indirecta [122]. Artiach, Lee, Nelson y Walker [123] concluyen que las
empresas con mejores numeros en DJSI son mas grandes y tienen mayor margen de

crecimiento.

También se ha estudiado la relacién de un aspecto concreto relacionado con la RSC
con el desempefio econdmico-financiero [35,124,125,126,127]. La dimensién mas

utilizada para este tipo de investigaciones es la medioambiental.

Por otro lado, existen investigaciones que abordan aspectos especificos de la RSC
y su impacto en la RC y en el rendimiento econdémico. Por ejemplo, un consejo de
administracion formado por un numero mayor de mujeres puede mejorar las
calificaciones de RSC, lo que permite aumentar la RC y obtener mayores rendimientos
econdmicos [128]. Landry, Bernardi y Bosco [129] confirman esto y constataron que
cuanto mas alto es el porcentaje de mujeres en el consejo de administracion mas

probable es que la compafia aparezca en la clasificacion de Fortune.

El area geografica origen de la compania es un factor que influye

considerablemente en el compromiso de las compafias con la RSC [9].

Duran et al. [10] analizaron el comportamiento en términos de RSC de una muestra
amplia de multinacionales, y gracias a sus resultados pudieron agrupar los paises de
origen de estas companias en cuatro grupos geopolitico, en funcion del grado de
desarrollo y del modelo capitalista implementado por el pais. Asi, desde dos puntos

opuestos, uno liberal-capitalista y otro regulado capitalista, se encuentras estos cuatro
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grupos: paises con economias liberales, paises con economias nordicas, paises con

economias reguladas y paises con economias emergentes.

Fornes y Lopez [130] analizan las iniciativas desarrolladas por compafias
multinacionales occidentales en mercados emergentes, y concluyen que estas
empresas utilizan un enfoque instrumental de la RSC, con el objetivo de aumentar el

rendimiento econdmico y la RC.

Lourengo y Castelo-Branco [131] se centran en Brasil como pais emergente y
utilizan el indice bursatil Bovespa que mide la Sostenibilidad Corporativa en el marco de
su investigacién. Los autores concluyen que las empresas que son lideres en este indice

son de mayor tamafio y tienen mejores rendimientos en sus acciones.

También se ha analizado el papel del sector de actividad de las compafias como
mediador en la relacion entre sostenibilidad y rendimiento econémico, sobre todo en

sectores comprometidos,

Patari et al. [12] realizaron su estudio centrado en el sector energético. Para su
desarrollo obtuvieron dos muestras de estudio, una formada por las companias
seleccionadas en el DJSI y la otra compuesta por las principales compafias energéticas
mundiales. Cada muestra es contrastada con varias variables econémicas y financieras,
como crecimiento de ventas, aumento de personal, margen de ingreso operativo,
rentabilidad econdmica, rentabilidad sobre capital invertido y capitalizacion de mercado.
Los resultados muestran una relacion positiva entre la RSC y el rendimiento econémico

y financiero de las companias, sobre todo en las variables bursatiles.

Soana [13] se centrd en el sector bancario para estudiar la relacion entre RSC y
diferentes variables contables y de mercado, a través de dos muestras diferentes, una
compuestas por bancos internacionales y otra conformada por bancos italianos. Como
reflejo de la RSC utiliza las puntuaciones de dos SSCs diferentes, Ethibel para la
muestra internacional y Axia para la muestra italiana. Sus resultados muestran que no

se obtuvo correlacion significativa en ningun caso.

Vintré et al. [14] se centran en las compafias del sector minero, y analizan cémo
utilizan los sistemas de gestion medioambiental, de calidad y de seguridad. El resultado

establece que el tamafo es un moderador entre la RSC y estos sistemas.

Otro factor clave para que una compaiia implemente la RSC en el nucleo
empresarial es su tamafo [14]. Horisch, Johnson y Schaltegger [132] analizan una
muestra amplia de compaiiias alemanas, compuesta por PYMEs y grandes empresas.
Los autores concluyen que el tamafio es clave para que las compafias tengan

conocimiento de herramientas e iniciativas en pro de la Sostenibilidad Corporativa, v,
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consecuentemente, en el uso de estos instrumentos. El conocimiento, por tanto, marca
la diferencia entre las Pymes y las grandes empresas, y se convierte en un buen

mediador en el uso de herramientas de gestion de la RSC [132].

La idiosincrasia propia de las grandes empresas y de las PYMEs también es un
factor que determina el enfoque dado a la RSC por parte de estas dos tipologias de
companias [133]. Asi, la Teoria del Capital Social es mas util para entender el enfoque
utilizado por las PYMEs, mientras que el enfoque de las grandes companias se escribe
en término de la Teoria de los Stakeholders [133,134]. El Capital Social es un concepto
multidisciplinar que trata sobre las relaciones y conexiones basadas en la transparencia,
la buena voluntad y ciudadania, y que impulsan la cooperaciéon y pueden mejorar la

eficiencia de las acciones coordinadas [133].

Sanches-Garcia, Mendes-Da-Silva y Orsato [135] aunan geografia, sector, tamafo
y rendimiento econémico en su estudio basado en compafiias cotizadas de los paises
BRICS (Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica). Las empresas de sectores sensibles
desde el punto de vista ambiental tienen mejor desempefio ambiental y mayores niveles
de divulgacion sobre esta tematica, como proceso de legitimizacion ambiental ante los
Gls y proteccion de la RC [135].
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2.4. Sostenibilidad Corporativa

A continuacion, se revisa como se ha abordado la Sostenibilidad Corporativa a nivel

académico.

2.4.1. Construccion conceptual de la Sostenibilidad Corporativa

En el articulo de Montiel y Delgado-Ceballos [136] se puede ver una revision

histérica del concepto de Sostenibilidad Corporativa en la literatura cientifica.

En un comienzo, la diferencia sustancial entre la Sostenibilidad Corporativa y la
RSC radica en que la primera es abordada desde un enfoque exclusivamente
medioambiental [137,138,139], mientras que la segunda hace referencia a temas
medioambientales y sociales [65]. Un aspecto comun es la naturaleza voluntaria que

poseen ambos conceptos [140].

Existe cierto consenso académico en establecer que el gran impulso de la
sostenibilidad fue la definicion de Desarrollo Sostenible dada por Naciones Unidas en el
Informe Our Common Future (Informe Brundtland) de 1987° [5,137]. De este modo, se
alinea por primera vez la Sostenibilidad Corporativa con los 3 ejes del Desarrollo

Sostenible: econémico, social y medioambiental [139,141].

Bansal et al. [8] toman como base la definicion de Desarrollo Sostenible [142] y
afirman que la Sostenibilidad Corporativa es: “La capacidad de las compafias para
responder a sus necesidades financieras a corto plazo sin comprometer su capacidad

(o la de otros) para satisfacer sus necesidades futuras” (p.71).

DJSI, uno de los principales SSCs a nivel mundial [7], define la Sostenibilidad
Corporativa como [63]: “un enfoque de negocio que persigue crear valor a largo plazo
para los accionistas mediante el aprovechamiento de oportunidades y la gestion eficaz

de los riesgos inherentes al desarrollo econémico, medioambiental y social” (p.14).

En otra definicibn se introduce a los Gls y establece que la Sostenibilidad
Corporativa satisface las necesidades de los accionistas y de los Gls sin quitar la

posibilidad a las generaciones futuras de satisfacer sus necesidades [137,139].

Atkinson [138] observa la Sostenibilidad Corporativa desde dos perspectivas: por

un lado, como aporte individual de cada compafia a una sostenibilidad a nivel macro;

6 El Informe Brundtland define el Desarrollo Sostenible como (Comisiéon Mundial sobre
Medioambiente y Desarrollo, 1987): “Aquel desarrollo que satisface las necesidades del
presente sin comprometer la capacidad de las generaciones futuras para satisfacer sus propias
necesidades” (p.24).
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por otro lado, hace referencia a la sostenibilidad de la propia actividad econémica de la

compania como consecuencia de este aporte macro.

Dyllick et al. [139] introduce tres elementos clave a la Sostenibilidad Corporativa:
debe sustentarse en la TBL; debe tener un enfoque a corto y largo plazo, satisfaciendo
las necesidades de los Gls ahora y en el futuro; y, para alcanzarla, las companias deben
gestionar no solamente el capital econdmico, sino también el capital social y
medioambiental. Este autor habla de sostenibilidad econdmica, sostenibilidad ecolégica

y sostenibilidad social [139].

Van Marrewijk [65] establece cinco niveles de la Sostenibilidad Corporativa a partir
de una definicién general de la misma, que establece que son las actividades voluntarias
realizadas por las compafilas como reflejo de la inclusidon de las preocupaciones

sociales y medioambientales en la operativa empresarial y en la relacién con los Gls:

e el primer nivel esta impulsado por el cumplimiento regulatorio: la Sostenibilidad
Corporativa es una obligacion, un deber y un correcto comportamiento, las
compafiias deben proporcionar bienestar a la sociedad cumpliendo con las normas
y regulaciones;

e el segundo nivel tiene una justificacion econdmica: la Sostenibilidad Corporativa
tiene sentido si es rentable, p. ej., en la mejora de reputacion respecto a los
diferentes mercados;

e en el tercer nivel la Sostenibilidad Corporativa va mas alla del cumplimiento
regulatorio y de la rentabilidad econdmica, y tiene sentido si se equilibran las
preocupaciones sociales, medioambientales y econémicas, es decir, la TBL;

e el cuarto nivel es sinérgico: la Sostenibilidad Corporativa es importante en si misma,
ya que cualquier proceso de desarrollo tiene como objetivo la sostenibilidad,
ademas, cualquier operacion o proyecto desarrollado por una compafiia debe tener
un enfoque de creacion de valor compartido en los tres ejes del Desarrollo
Sostenible, mediante relaciones sinérgicas con los Gls;

e el dltimo nivel es holistico: las companiias y las personas son interdependientes, por
consiguiente, las empresas y la sociedad tienen responsabilidades mutuas; asi, la
Sostenibilidad Corporativa se integra en el nucleo de la companiia y sus acciones

no solo tienen repercusién a corto plazo, sino también en el futuro.

Finalmente, en base al resumen realizado por Valbuena et al. [5] se establecen las

cinco caracteristicas que posee la Sostenibilidad Corporativa:
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e implica una total sensibilidad de las compafiias hacia el entorno y el contexto en
donde opera, teniendo en cuenta las circunstancias e idiosincrasias locales que les
permita conseguir una legitimidad de actuacion;

e el resultado de la operativa empresarial debe ser la creacion de valor compartido
en los tres ejes: social, medioambiental y econémico;

e las companias deben tener una visidn a largo plazo que las aleje de las miras
cortoplacistas generadas por el uso especulativo, puntual e instrumental de la RSC,
que desemboque en la implementacion de los valores éticos en el nucleo
empresarial; de este modo, las compafias asumen la responsabilidad de sus
actuaciones y sus consecuencias provocando que pongan énfasis en los modos y
no solo en el fin;

e la innovacion se convierte en motor de las companias: a través del analisis del
entorno y del contexto, de la resolucion de los problemas y de las crisis que vayan
surgiendo, y del uso del cambio como mantra operacional, el comportamiento
responsable convierte a la RSC como factor de competitividad;

e las companias deben tener un sentido de comunidad que guie la inclusion de las
expectativas, intereses, necesidades y exigencias de los Gls en las politicas,
estrategias y planes de las companias; esto conlleva asumir a la compafia como
actor social clave y a la creacion de un tejido social con compromisos y

responsabilidad sociales.

2.4.2. Relacion entre Responsabilidad Social Corporativa y Sostenibilidad

Corporativa

Actualmente, los términos de RSC y de Sostenibilidad Corporativa se utilizan como
sindbnimos de forma casi generaliza [137], tanto en el mundo cientifico como a nivel
practico. Ambos conceptos han tenido caminos opuestos, pero es a principios del nuevo

milenio que convergen en una misma direccién y sentido [65].

Este uso indistinto también ocurre en el universo de los SSCs: varios de ellos
mencionan que sus puntuaciones son la foto actual del desempefio de las compafiias
en RSC o Sostenibilidad Corporativa [7]. En el reporte de este tipo de informacion se
puede observar esta practica, sobre todo atendiendo a los nombres dados a los informes
0 a las secciones de las paginas webs corporativas utilizados para divulgar este tipo de

informacion [141].

En el pasado la Sostenibilidad Corporativa se vinculaba casi exclusivamente con
temas relacionados con el medioambiente, y a la RSC con temas sociales como los

Derechos Humanos [63,65]. Una explicacién es que la sostenibilidad, desde sus inicios,
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ha estado mas asociada al eje medioambiental que al eje social [65], y que la inclusion
de la palabra social en el propio nombre de la RSC puede llevar a vincularla
exclusivamente con temas sociales [63 ]. Por ultimo, los autores consideran que la
Sostenibilidad Corporativa tiene menos barreras perceptuales y conceptuales que la
RSC.

La RSC y la Sostenibilidad Corporativa tienen varios aspectos en comun (Ashrafi et
al., 2018): generan valor compartido para todos los Gls, equilibran los diversos intereses
que tienen los Gls, y tienen como base de la relacion Gl-empresa la rendicion de cuentas

bajo el enfoque TBL.

A pesar de estos nexos, la Sostenibilidad Corporativa tiene dos elementos mas
abarcadores [8,137]: implica responsabilidades tanto internas como externas, y tiene
una vision a corto y largo plazo. Ademas, la Sostenibilidad Corporativa se convierte en
una ventaja competitiva a largo plazo de una forma mas nitida que la RSC. Asi, las
companias que integran la Sostenibilidad Corporativa en su modelo de negocio incluyen
la RSC, pero la RSC no implica la integracién de las practicas de Sostenibilidad

Corporativa en la compafiia [137].

La variable temporal es uno de los principales factores diferenciales entre la RSC y
la Sostenibilidad Corporativa [137]. La RSC aflora en momentos de tiempo puntuales y
especificos, y, generalmente, es utilizada como un instrumento a corto plazo; la
Sostenibilidad Corporativa, por el contrario, tiene una base atemporal [8], es decir,
implica que la compafia desempefe su operativa de forma responsable en la esfera
econdmica, medioambiental y social a lo largo del tiempo [137]. En la RSC quedan
englobados aspectos puntuales como el dialogo con los Gls o el reporte de informacién
no financiera, y en la Sostenibilidad Corporativa aspectos que implican una evolucion
en el tiempo como la creacién de valor o aspectos relacionados con el operativo
empresarial, p. €j., los sistemas de gestion [65]. Por tanto, las companias deben tener
compensaciones intemporales para asegurar la sostenibilidad de las companias, que
implican un equilibrio entre los resultados a corto plazo y los resultados a largo plazo
[139].

En definitiva, el factor temporal es fundamental para la Sostenibilidad Corporativa,
lo que lo diferencia de la RSC, la TBL o la ciudadania corporativa [8]. La Sostenibilidad
Corporativa es donde los aspectos sociales, medioambientales y econdmicos
interactuan holisticamente entre si a través del tiempo [137]. La Sostenibilidad
Corporativa es la aplicacion del Desarrollo Sostenible en las propias compaiias,

abordando de forma equilibrada el rendimiento econémico, social y medioambiental a
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corto y largo plazo, pero para conseguirlo es imprescindible la integraciéon de la RSC

como etapa intermedia [63,137].

Van Marrewijk [65] establece tres proposiciones para definir y relacionar la RSC y

la Sostenibilidad Corporativa.

La primera proposicién es que la ambigliedad de la RSC es consecuencia de un
problema de lenguaje. El concepto de “responsabilidad social” puede acarrear
problemas de interpretacién en la cultura e idiomas de Europa, por lo tanto, es mas
correcto el uso de “responsabilidad social corporativa”. Ademas, la palabra
“responsabilidad” también trae problemas de interpretacién, por lo que deberia

sustituirse por “rendicion de cuentas”.

En la segunda proposicion, al igual que hiciesen Bansal et al. [8], el autor toma
como base la definicion de Desarrollo Sostenible acufiada en el Informe Brundtland
[142], y determina que la Sostenibilidad Corporativa es el objetivo final del
comportamiento corporativo, es decir, satisfacer las necesidades presentes sin poner
en peligro la capacidad de las generaciones futuras para satisfacer sus necesidades;
para alcanzarlo las companias deben utilizar la RSC como etapa intermedia [137],
siempre y cuando se utilice la TBL como moderador. En definitiva, la RSC es la

contribucién de las compafiias al Desarrollo Sostenible.

En la tercera proposicion, cada aspecto de la Sostenibilidad Corporativa (economia,
sociedad y medioambiente) es asociado a una responsabilidad especifica, formandose
tres responsabilidades diferenciadas: Responsabilidad Econdmica, Responsabilidad

Social y Responsabilidad Medioambiental.

De este modo, el modelo de van Marrewijk [65] esta formado por tres niveles (ver
Figura 4): en el nivel mas amplio se encuentra la Sostenibilidad Corporativa; dentro de
este, en un nivel intermedio, se situa la Responsabilidad Corporativa (elimina la palabra
“social”); finalmente, estan las tres responsabilidades mencionadas: Econdmica, Social

y Medioambiental.

Ashrafi et al. [137] proponen un modelo para integrar la RSC en la Sostenibilidad
Corporativa (ver Figura 5). La Sostenibilidad Corporativa esta en un nivel micro y es la
aportacion de las empresas a un nivel macro, representado por el Desarrollo Sostenible.
Ademas, se sustenta en los aspectos econdmico, social y medioambiental, pero
solamente podra darse desde un enfoque holistico, integrado y equilibrado de estos tres

aspectos, zona donde habita la RSC.
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Fuente: [65] (p.102).
Figura 4. Modelo que relaciona la Responsabilidad corporativa y la
Sostenibilidad Corporativa.

Por otro lado, en el modelo Ashrafi et al. [137], la RSC se contempla como un
espectro de actividades que pueden llevar a cabo las companias. En el nivel minimo del
espectro se encontraria la RSC como transicion, y esta compuesta por aquellas
actividades que busca el beneficio a corto plazo y sin tener en consideracion los
aspectos ASG de forma equilibrada, p. €j., la filantropia no coordinada con la estrategia
de la compania; en este sentido la RSC no puede equipararse con la Sostenibilidad
Corporativa. Pero si la compania realiza una filantropia estratégica con beneficio a largo
plazo y con base en la TBL, que ayude a converger los resultados de la compafiia con
el bienestar social [82], la RSC se situa en el nivel mas alto del espectro y se puede

considerar Sostenibilidad Corporativa.

Recogiendo lo expuesto en este apartado, en la presente investigacion la RSC y la
Sostenibilidad Corporativa se utilizan como dos conceptos que representan la misma
realidad, aquel Desempefio Social Corporativo que esta bajo el paraguas del Desarrollo
Sostenible. Solamente se diferencian desde una perspectiva temporal: para el
desempeino que sucede en periodos de tiempo especificos, el que mide los SSCs
anualmente a través de sus puntuaciones, se utiliza la RSC; para el desempefio que
implica un desarrollo a largo plazo se utiliza la Sostenibilidad Corporativa, por esta razén
se acuna el concepto de Capital en Sostenibilidad Corporativa como reflejo de la

acumulacion de las puntuaciones de los SSCs en periodos anuales consecutivos.
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Fuente: [137] (p.7).
Figura 5. Relacion entre Responsabilidad Social Corporativa, Sostenibilidad Corporativa y Desarrollo
Sostenible.

2.4.3. Desemperio Social Corporativo

En este apartado se realiza una breve revisién del Desempeiio Social Corporativo.
Sus modelos han variado a lo largo del tiempo en funcién de las multiples definiciones
e interpretaciones que se le han dado a la RSC y a la Sostenibilidad Corporativa, como
consecuencia de sus evoluciones histéricas, las transformaciones econdémicas y
politicas y los cambios de las perspectivas conceptuales de la Teoria de la Empresa
[28].

Una definicion la aporta Sethi [143] y asume que el Desempefio Social Corporativo
tiene tres dimensiones: obligacion social, responsabilidad social y capacidad de
respuesta social. La primera dimensién hace referencia al comportamiento de la
compania como respuesta a las fuerzas del mercado y las obligaciones legales. La
responsabilidad social sostiene que el comportamiento de una compafiia no solo debe
basarse en lo que determina la ley o el mercado, sino que debe ir un paso mas alla. Asi,
una vez superadas las dos primeras dimensiones, la siguiente etapa es alinear el

comportamiento corporativo con las necesidades de la sociedad.

Wood [144] define un modelo de Desempefio Social Corporativo compuesto por tres
apartados. En el primero resume los principios de la responsabilidad social en tres

niveles: principio institucional (legitimizacion), principio organizacional (responsabilidad
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publica) y principio individual (discrecion administrativa). En el segundo, habla de tres
procesos de respuesta social de las compafiias: evaluacion medioambiental, gestién de
Gls y gestion de riesgos. En el ultimo, establece que los efectos del Desempefio Social

Corporativo se plantean como impactos, programas y politicas sociales.

Al igual que ocurre con la RC o la RSC, en el mundo académico también se ha
estudiado la relacién que existe entre el Desempeno Social Corporativo y el desempefio
econdmico de una compafiia, sobre todo el relacionado con el mercado bursatil, tanto

en mercados consolidados como en mercados emergentes [12,13,145,146,147].

En un estudio basado en companias norteamericanas seleccionadas por el DJSI,
se demostré que los inversores, mas que valorar la participacion de las companias en
dicho indice bursatil, penalizan a aquellas con altos rendimientos que, contando con
incentivos suficientes para ser lideres en Sostenibilidad Corporativa, obtienen bajas
puntuaciones en DJSI [146]. La presion de los Gls obliga a estas compafias a ser lideres
en Sostenibilidad Corporativa, pero no cumplen con esta expectativa, por lo tanto, son

penalizados en los mercados por los inversores.

Ates [145] realiza su estudio sobre compafiias que actuan en un mercado
emergente como el de Turquia y utiliza como medida del Desempefio Social Corporativo
las puntuaciones de un SSC especifico de este pais. Concluye que las companias con
un rendimiento bajo en este desempefio mostraron unos precios de acciones mas bajos,

independientemente del pais de origen y la rentabilidad de las empresas.
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2.5. Medicion de la Responsabilidad Social Corporativa

La mayor parte de las metodologias utilizadas para medir la RSC provienen del
mundo no académico, aun asi, se han lanzado propuestas desde la esfera empresarial.
Existe en la literatura un cierto consenso que establece que la medicion universal de la
RSC no es deseable, pues depende de factores temporales, culturales, industriales y

contextuales [28].

Independientemente de si la metodologia para medir la RSC se ha desarrollado en
un ambito cientifico o en un ambito empresarial, estas se basan en Key Performance
Indicators (KPIs) de naturaleza ambiental, social, econémica y/o de buen gobierno, que,
mediante la suma ponderada de sus puntuaciones parciales o la utilizacién de un

algoritmo matematico, se obtiene la puntuacion final de la compania.

Kerzner [148] define KPI desde una perspectiva de gestién de proyectos: “Un KPI
es una métrica que mide lo bien que una organizacién o un individuo desempefa una
actividad operacional, tactica o estratégica que es critica para el éxito actual y futuro de

la organizaciéon” (p.98).

El autor establece que una métrica se tiene que poder medir, cuantificar, ajustar y
controlar, y debe ser una representacion razonable del desempefio presente y futuro de
la actividad [148]. Ademas, establece 12 caracteristicas que debe tener un KPI para que
sea efectivo: alineado con la estrategia y los objetivos de la compafiia; reconocido por
los responsables de su resultado; predictivo, ya que mide lo que desea la compainia;
procesable y viable para que pueda ser modificado antes de que sea tarde; deben ser
pocos en numero y enfocarse en lo que realmente tiene valor; facil de entender;
equilibrado y vinculado de tal forma que los diferentes KPIs se refuercen mutuamente;
debe provocar cambios positivos en la compafiia; debe ser estandarizado y basarse en
reglas y calculos establecidos; debe definir el contexto de tal forma que permita
comparaciones temporales y geograficas; deben permitir incluir incentivos en funcion de
sus resultados que mejoren su impacto global; y debe ser relevante para ser revisado y

actualizado a lo largo del tiempo.

De una forma mas especifica, los KPIs enfocados en la RSC deben cumplir con
ciertos criterios: relevancia, mensurable, asequible, gestionable, solidez analitica,
comprensible, integral, global, eficaz en costos y tiempos, comparable, y deben reflejar

holisticamente el Desarrollo Sostenible [149].
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2.5.1. Medicion de la Responsabilidad Social Corporativa en la ciencia

A nivel cientifico, la metodologia mas utilizada para medir la RSC es la siguiente:
definicion de un panel completo de indicadores que permita la evaluacién de los
aspectos ASG, el desarrollo posterior de un sistema que permita la evaluacion
sistematica mediante la extraccion y cuantificacion de la informacién proporcionada por
cada indicador, y la suma ponderada de esta informacion que permita obtener una
puntuacion final Gnica, en formato de indice [149]. A continuacién, se exponen el

desarrollo de varias metodologias.

Docekalova y Kocmanova [150] crean un indice para medir el Desempefio Social
Corporativo a partir de 17 KPIs divididos en cuatro perspectivas (ver Figura 6): ambiental
con 4 KPIs, social con 6 KPIs, econémica con 2 KPIs, y de buen gobierno con 5 KPIs.
Los indicadores se obtuvieron de las principales iniciativas que tienen como objetivo la
integracion de la RSC en la operativa empresarial: GRI, Federacién Internacional de
Contadores, Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, DVA,
ISO 140001 y EMAS. Para reducir el nimero de KPlIs utilizados se excluyeron aquellos
que muestran la misma informacion, mediante un analisis de correlacion y un analisis
factorial. Todos los KPIs estan mostrados en formato porcentual, lo que permite la
comparabilidad. Para obtener la puntuacion final los KPIs estan ponderados en funcion
de la opinion de expertos en esta materia, y es calculada con el método aditivo de
agregacion lineal, que permite saber las puntuaciones parciales de las cuatro

dimensiones que componen el indice.

Complex Performance Indicator

Environmental Sacial Economic CG
performance performance performance performance
indicator indicator indicator indicator
| i
1 I
i j
i | Indicator of care Indicator of : Indicator of CG Indicator of
; I ;
j for employees ethical : relation to strategy &
I
‘ and customers behavior ‘ stakeholders compliance
envikPl; 4 sockPl; 4 socKPls ; ecoKPl, 5 cgKPl; 3 cgKPl, s

FUENTE: [150] (p 618).
Figura 6. Estructura del Indicador de Desempefio Complejo.
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Jiang et al. [149] construyen su indice (ver Figura 7) en base a tres dimensiones:
medioambiente, sociedad y economia. La puntuacion parcial de cada dimension se
calcula mediante el método Analisis de Componentes Principales. Después, a través de
un proceso de ponderacion global se obtiene la puntuacién global. Finalmente, se
multiplica esta puntuacion con el grado de coordinacion de desarrollo, obteniéndose la
puntuacion final. La seleccion de KPIs se ha realizado a través de una revision de la
bibliografia existente y de encuestas a diferentes compafiias; se obtuvieron un total de

28 KPIs: 12 econémicos, 8 ambientales y 8 sociales.

Preparation Indicator screening Final indicators Final performance score
Reliability and construct | Environmental PCA Final environmental
Samples selection validity analysis indicator set performance score
Initial indicators Judging Economical PR Final economic
construction criteria indicator set performance score
l N ¥
Data collection and ‘l/ Initial sustainability PCA Final sacial
processing performance —» Social indicator set
1 performance score
[ content validity analysis } Weighting
Judgin Comprehensive Coordination degree
cging sustainability score (S) (C)
criteria
. Corporate sustainability index
+| Discard (CSh)

FUENTE: [149] (p.628). ,
Figura 7. Metodologia del Indice en Sostenibilidad Corporativa.

Kocmanova, Doéekalova y Simanavigiené [151] crean el indice de Sostenibilidad
Corporativa (ver Figura 8). El nucleo de la herramienta es el Modelo Sostenible
Ambiental, Social, de buen Gobierno y Econémico, compuesto por 19 KPIs agrupados
en 4 dimensiones: 5 econdmicos, 6 medioambientales, 4 sociales y 4 de buen gobierno.
Para la seleccion de estos indicadores se utilizé el método de Analisis de Componentes
Principales, a partir de estandares internacionales relacionados con la RSC: GRI, ISO
14001, EMAS, DVA o ISO 26000. La metodologia consiste en un analisis factorial y en
el desarrollo de un algoritmo que recoge todos los indicadores, cada uno con un peso
determinado. Ademas, el modelo también permite conocer la puntuacion obtenida por

cada una de las 4 dimensiones, cuya suma proporciona la puntuacion final.
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FUENTE: [151] (p.92).
Figura 8. Estructura e indicadores que componen el Indice de Sostenibilidad Corporativa.

Singh, Murty, Gupta y Dikshit [152] crean el indice Compuesto de Desempefio
Sostenible (ver Figura 9), construido en base al modelo denominado Proceso de
Jerarquia Analitica, con 60 KPIs agrupados en 5 dimensiones: gobierno corporativo con
12 indicadores, aspectos técnicos con 14 indicadores, econémica con 5 indicadores,

medioambiental con 15 indicadores, y sociedad con 14 indicadores.

Composite Sustainability Level-1
Performance Index
¥ Level-2
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Governance Aspects Performance Performance Performance
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Indicators Indicators Indicators Indicators Indicators
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FUENTE: [152] (p.578).
Figura 9. Estructura del indice Compuesto de Desempefio Sostenible.
Caputo, Leopizzi, Mastroleo y Venturelli [153] proponen un indice que transforma
los principios de la RSC en medidas mensurables (ver Figura 10), con la idea de capturar
el modelo comercial estratégico de la compaiiia. Esta herramienta se caracteriza por no

basarse en el enfoque clasico ASG o TBL, sino que introduce un sistema basado en tres
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dimensiones: capital humano, presentacion de informes de sostenibilidad y estrategia.
El esquema de la metodologia es modular, desde las variables de entrada hasta la
puntuacion final de RSC, pasando por los bloques intermedios, lo que permite obtener
las puntuaciones parciales en cada dimension. La puntuacion final se obtiene mediante
la suma ponderada de los bloques intermedios, a los que se iran anadiendo variables

de entrada a medida que se avance en la etapa intermedia.

Type of engagement
Level of engagement

Number of stakeholders .
Quality of report
Coverage of stakeholders Report

Cost saving additional evaluation |ESGreporting
Materiality matrix

Stakeholder engagement

Interactive section 2.0
Assurance

Type of report]

FUENTE: [153] (p.787).
Figura 10. Dimensiones del reporte medioambiental, social y de buen gobierno.

Zalatar y Clark [154] desarrollan un indice basado en cuatro pilares que aunan los
ejes de la TBL y los aspectos ASG: desempefio econdmico, desempefio ambiental,
desempefio social y buen gobierno corporativo. El indice creado permite la

comparabilidad temporal intraempresa y la comparabilidad interempresa.

Vintré et al. [14] crean un indice basado en algoritmos matematicos y en 31
indicadores especificos, a través de doce criterios con base en la sostenibilidad, la ética

y el capital humano. El indice permite a las companias medir de forma interna la RSC.

Searcy [155] analiza la evolucion en el tiempo de los Sistemas de Medicion del
Desempeno en Sostenibilidad, que son un conjunto de indicadores con base en la TBL.
Estos proporcionan informacion valiosa para las companias en relacién con la gestion,
control, planificacion y desempefio de sus actividades y operaciones, en términos de

Desarrollo Sostenible a corto y largo plazo.

Antolin-Lopez, Delgado-Ceballos y Montiel [156] realizan una comparacién de los
principales Sistemas de Mediciéon del Desempefio en Sostenibilidad a nivel

internacional.

Otra alternativa es el Modelo del Valor Afiadido Sostenible, en el cual se introducen
los factores ASG a la vision econdmica clasica de creacion de valor, a través de la
monetizacién de los indicadores de sostenibilidad ambientales, sociales y de buen
gobierno [157].
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2.5.2. Medicion de la Responsabilidad Social Corporativa en la empresa

La proliferacion de herramientas que miden el Desempefio Social Corporativo en la
esfera empresarial es paralela al aumento de las preocupaciones sociales y ambientales
de la sociedad. Ademas, como resultado de la interconexién de multiples variables
sociales y ambientales, junto con las variadas relaciones que se dan entre las partes
interesadas, estos instrumentos han aumentado en complejidad, surgiendo iniciativas
como la contabilidad social, los informes de sostenibilidad, los indicadores de

rendimiento, las normas ambientales y sociales, o los SSCs [7,158,159,160].

En la evaluacion de la RSC a nivel empresarial se unifican herramientas con
naturaleza muy diferente. Giannarakis, Litinas y Sariannidis [161] realizan un analisis
comparativo de varias de estas iniciativas, en el que incluyen: sistemas de gestion como
SA8000, iniciativas internacionales como el Pacto Mundial de Naciones Unidas,
estandares de reporte como GRI, o SSCs como DJSI o FTSE4Good. Concluyen que
existe una diferencia significativa en la utilizacion de estas mediciones en funcion del

contexto geografico.

A continuacion, se muestran algunas alternativas para medir la RSC desde una

perspectiva no académica.

Como se ha visto anteriormente, la RSC ha evolucionado desde la filantropia a un
concepto mas complejo [162]. Por tanto, en el pasado, el desempefio en RSC se podia

establecer segun la cantidad donada a un proyecto social especifico.

Una herramienta de reciente desarrollo es la contabilidad social, que permite
monetizar el valor social generado por una organizacion publica o privada [163]. Para
ello, se crea un indice de valor social integrado mediante el cual convergen en un unico
indicador el valor econdmico y el valor social generado por una organizacion respecto a
sus Gls. La contabilidad social fue probada en dos estudios de caso: en el Hospital
Publico de Santa Marina de Bilbao [164], y en la Universidad Publica Pompeu Fabra de
Barcelona [165]. El objetivo de estos estudios fue agregar todo el valor social creado por
el hospital y la universidad, primero a través de su actividad econémica medido con
variables econémico-financieras, y segundo mediante el valor social creado para cada

Gl relacionado con cada entidad, desde un punto de vista no mercantil.

Otra alternativa es la cuantificacidn de los impactos generados durante el desarrollo
de las actividades u operaciones emprendidas por una compafia, siendo las
metodologias mas utilizadas: Analisis de Ciclo de Vida, Coste de Ciclo de Vida o Analisis

de Ciclo de Vida Social [149]. Estas sirven de punto de partida para la confeccién de
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indicadores como la Huella Ambiental Corporativa’. También existen instrumentos que
miden los impactos de productos o servicios [166], con base en las metodologias
mencionadas (p. ej. la Declaracion Ambiental de Producto® o la Huella Ambiental de

Producto®).

Finalmente, uno de los modelos mas utilizados en el mundo empresarial para medir
la RSC son los SSCs [7], que constituyen uno de los instrumentos mas utiles y directos
para mostrar este tipo de desempeno a todos los Gls [167]. Las metodologias utilizadas
por los gestores de los SSCs estan basadas en indicadores de desempefio en base a
los ejes ASG, y la puntuacién final se calcula a partir de la suma ponderada de las
diferentes calificaciones obtenidas en cada uno de estos ejes. Los SSCs muestran
similitudes y diferencias [7,168,169].

Los SSCs nacieron para responder a la creciente demanda de la ISR [170], cuyo
desarrollo ha sido favorecido con el lanzamiento de los Principios de Inversién
Responsable, iniciativa promovida por las Naciones Unidas en 2006 y destinada a
considerar las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza [171] en las politicas

de inversién de las empresas, las instituciones y los inversores particulares [172].

La ISR combina un analisis financiero clasico, que busca el equilibrio entre el riesgo
y la rentabilidad, con un analisis que incluye los aspectos ASG globales o especificos

de cada sector [173]. La ISR implica varias estrategias [5,173]:

e exclusiones por comportamientos contrarios a normativas internacionales
relacionadas con la RSC o la Sostenibilidad Corporativa;

e exclusiones por actividades controvertidas o poco éticas, por ejemplo, la industria
armamentistica;

e best-in-class, que consiste en seleccionar las companias con mejores valoraciones
globales o especificas en cada sector, criterio utilizado en la creacion del DJSI;

e el didlogo activo con las companias y el ejercicio del derecho al voto en las juntas

de accionistas por parte de inversores que buscan algo mas que la rentabilidad

7 La Huella Ambiental Corporativa es una medida multicriterio del comportamiento ambiental de
una empresa que proporciona bienes y servicios, con la perspectiva de todo el ciclo de vida.
Recuperado de: http://www.ihobe.eus/mediateca/guia-metodologica-para-aplicacion-huella-
ambiental-corporativa.

8 La Declaracion Ambiental de Producto es un documento que muestra informacion, verificada
por una tercera parte independiente, relativa al perfil ambiental de un producto o servicio en base
a un Analisis de Ciclo de Vida. Recuperado de: https://www.ik-ingenieria.com/es/declaracion-
ambiental-producto-dap-epd.

9 La Huella Ambiental de Producto es una medida multicriterio del comportamiento ambiental
de un bien o servicio a lo largo de su ciclo de vida. Recuperado de:
http://www.basqueecodesigncenter.net/Paginas/Ficha.aspx?ldMenu=7b9f4345-94bf-450c-a8f3-
da3e24fd3083&Idioma=es-ES.
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economica, con el fin de tener un contacto continuo con las empresas vy
traccionarlas para que mejoren su comportamiento ASG;

e integracion de los criterios ASG en los analisis financieros tradicionales;

e las inversiones tematicas, que tratan de invertir en aspectos concretos como el
cambio climatico;

e vy las denominadas inversiones de impacto, en las que el retorno social y

medioambiental esta por encima de los retornos econdmicos.

Al introducir los criterios ASG en las politicas de inversion, la ISR ha sido uno de los
principales impulsores de la RSC y de la implementaciéon de politicas socialmente
responsables por parte de las compafiias cotizadas [5,173], puesto que los gestores de
los SSCs estan empezando a dar credibilidad a las calificaciones de sostenibilidad de
las empresas mas alla de la esfera de los mercados financieros. Un hito importante se
ha vivido en los primeros seis meses del afio 2020; segun un informe de Morgan Stanley
en este periodo los fondos de capital sostenible superaron a sus pares tradicionales en

una media del 3,90%, bajo un andlisis de mas de 11.000 fondos [174].

Una prueba tangible de esto es que en los ultimos afios las compafias cotizadas
han aumentado la divulgacién de su participacion en los SSCs en las memorias de

sostenibilidad y/o en las secciones de sostenibilidad de sus paginas web corporativas.

Sin embargo, a pesar de esta evolucion positiva, la medicién de la RSC de las
companias debe seguir creciendo e integrar mas variables [96], teniendo siempre
presente el lema de gestidon continta pronunciado por William Thomson Kelvin, fisico y

matematico del siglo XIX:

Lo que no esta definido no puede ser medido. Lo que no se mide no puede ser

mejorado. Lo que no se mejora siempre se degrada.

La industria de los SSCs ha progresado de manera significativa, aumentando la
oferta de las empresas que califican a las compafiias en términos de RSC, ASG o
Sostenibilidad Corporativa, asi como las herramientas que éstas ofrecen [169], y han
contribuido al desarrollo de la taxonomia en el ambito de la RSC. Pero el aumento de la
industria de los SSCs ha sido de forma heterogénea y cadtica, y da lugar a algunas

situaciones problematicas [7], que se exponen a continuacion.

Aunque los SSCs tienen el objetivo de medir, calificar y cuantificar lo mismo, las
companfias no obtienen los mismos resultados en todos los SSCs en los que participan
[175]. Una posible explicacion es que los gestores de los SSCs no son organizaciones

sin animo de lucro y no desarrollan su actividad de forma desinteresada [158], sino que
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participan en una logica de mercado en la que cada cada componente tiene como
objetivo aumentar la demanda de sus productos, por lo que las metodologias utilizadas
en los procesos de calificacion responden a intereses particulares de cada gestor. Este
hecho resta objetividad e imparcialidad a estas herramientas y conduce a una falta de
credibilidad en los SSCs como indicadores ideales para determinar la sostenibilidad

corporativa de una empresa [7].

Muchas de las metodologias utilizadas por los SSCs se basan en informacion
proporcionada por las propias companias, y aunque los gestores revisan posteriormente
la veracidad de esta informacion, esto puede provocar una asimetria entre lo dicho y lo
hecho, primando mas lo primero que lo segundo. Cho, Guidry, Hageman y Patten [176]
analizaron, desde un enfoque ambiental, la tripleta formada por el desempefio, la
divulgacion y la reputacion. A partir de una muestra compuesta por 92 companias de
Estados Unidos pertenecientes a industrias ambientalmente sensibles, determinaron
que el desempeino ambiental esta relacionado negativamente con las puntuaciones en
reputacion y con las obtenidas en DJSI. Los autores relacionan esta asimetria con
mayores niveles de divulgacion ambiental por parte de compafias con peores
desempefos ambientales, por lo que la divulgacion ambiental influye de forma positiva
y significativamente en las medidas de reputacién ambiental y la pertenencia a DJSI.
Por tanto, la divulgacion es un mediador entre el desempefio ambiental negativo y la
RC.

Los SSCs nacieron para satisfacer una demanda creciente de accionistas,
inversores, gobiernos y empresas, mas conscientes de la importancia de introducir
variables extrafinancieras ASG en la elaboracion de su cartera de inversiones.
Tradicionalmente, esta cartera solamente se basaba en criterios financieros como el
riesgo, la rentabilidad o la liquidez, pero los nuevos inversores también tienen en cuenta
los impactos ambientales y sociales generados por las operaciones y actividades de las
empresas. Aun asi, la fuerte naturaleza econémica existente en el mercado de valores
y en el enfoque de inversores y accionistas [169] puede dar lugar a un sesgo econémico
que priorice la variable econdémica sobre las demas a la hora de evaluar el rendimiento
corporativo de las empresas, contradiciendo la filosofia por la cual nacieron los SSCs.
En vista de esta situacion, los Gls se enfrentan con un dilema en el momento de
seleccionar el instrumento mas adecuado para evaluar el desempeio en materia de

RSC de las empresas cotizadas [7]. Un ejemplo practico se puede apreciar en la
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ubicacién seleccionada por algunas multinacionales para divulgar su participacion en

los SSCs, ya que muchas utilizan las secciones dedicadas a los inversores.

10 https://www.enel.com/investors/sustainability/esg-rating-indices.
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2.6. Relacion entre la Reputacion Corporativa y la Responsabilidad Social

Corporativa

El aumento de las preocupaciones sociales y ambientales por parte de los actores
sociales ha provocado que las compafiias consideren a la RSC como una herramienta
clave para crear, mantener, proteger o aumentar la RC. En este sentido, el enfoque
instrumental de la RSC ha ganado la batalla frente a los demas enfoques, y bajo el uso
instrumentalista de la RSC aflora la relacion mas visible entre ambos conceptos. Solo el
verdadero comportamiento 6ptimo social y medioambiental ayudara en la buena

reputacion [177].

A pesar de las diferencias conceptuales implicitas existentes entre RC y RSC, como
se ha mostrado en apartado anteriores, ambos conceptos estan estrechamente
interconectados. La literatura cientifica ha analizado su relacion y en varios estudios han
utilizado las mismas metodologias, datos y variables para explicar ambos conceptos,
pero con interpretaciones diferentes, provocando que en ocasiones el analisis de su
relacion genere confusiones [28]. El mundo empresarial también hace visible la relacion
entre RC y RSC, catalizada por el crecimiento de la RSC en los ultimos afios. Como
ejemplo, varias multinacionales utilizan la misma seccion, ya sea en la memoria de
sostenibilidad o en la web corporativa, para publicar sus resultados en los IRs y SSCs"",
evidenciando que en la practica la RSC y la RC son dos conceptos que convergen en
un mismo camino, y que lleva a la confusion de los Gls a la hora de interpretar los

resultados de estas dos herramientas.

El estudio de esta relacion es amplio y extenso, por este motivo en la Tabla 1 se
muestra de forma resumida las diferencias y semejanzas entre la RC y la RSC; para su
confeccion se ha realizado una amplia revision de la literatura cientifica:
17,18,19,20,21,23,24,25,26,27,28,29,31,35,38,42,44,45,178,179,180,181,182,183,184,
185,186,187,188,189,190,191,192,193,194,195,196,197,198,199.

2.6.1. Aspectos comunes entre la Reputacion Corporativa y la

Responsabilidad Social Corporativa

La principal conexion entre la RC y la RSC radica en el enfoque instrumental de la
RSC, utilizado para justificar su utilizacion por parte de las companias [3,84]. En ciertas
situaciones, las herramientas, iniciativas o estandares relacionados con la RSC son

entendidas como instrumentos reputacionales, de tal forma que el aumento de los

1 https://www.iberdrola.com/sostenibilidad/gestion-de-sostenibilidad/indices-datos-
sostenibilidad.
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niveles de RSC llevara consigo un aumento de la RC; en consecuencia, mejoraran las

variables econdmico-financieras de la compafia.

Este enfoque instrumental desemboca en una legitimizacién de actuacién otorgada
a las compainiias por parte de los Gls, y es un motivador importante en el uso de la RSC
[200]. De Quevedo-Puente et al. [28] explicaron e ilustraron este proceso (ver Figura
11), a través de la naturaleza conceptual de la RC y la RSC. En cada periodo de tiempo,
los diferentes Gls acumulan la variable de flujo'? objetiva denominada Desempefio
Social Corporativo (entendido este desempefio como reflejo de la RSC), y a través de
sus percepciones la transforman en una variable de stock'® subjetiva denominada RC.
Mediante este proceso, los Gls evaluan el comportamiento de las compafiias en funcion
del cumplimiento de sus expectativas y necesidades y del contexto institucional en el
que se encuentre en cada momento, y los resultados obtenidos se transforman en
expectativas de comportamiento futuro. La acumulacién de varias evaluaciones en

varios periodos temporales crea la RC.
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FUENTE: [28] (p.68).
Figura 11. Proceso de creacion de la Reputacion Corporativa a través de la acumulacion de Desempefio
Social Corporativo en cada periodo temporal.

12 Variable de flujo es aquella cuya cantidad se mide por unidad o periodo determinado de tiempo.
Recuperado de: http://files.pucp.edu.pe/departamento/economia/LDE-2012-02a-04.pdf.
13 Variable de stock es aquella cuya cantidad se mide en un determinado momento de tiempo y
que carecen de dimensioén temporal, por lo que la referencia al tiempo solo es necesaria como
dato histérico. Su valor resulta de la suma de las variables de flujo, registradas en el pasado.
Recuperado de: http://files.pucp.edu.pe/departamento/economia/LDE-2012-02a-04.pdf.

Borja Diez Cafiamero




Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

Los Gls son el vaso comunicante entre RSC y RC [95,201,202], y sus percepciones
dependen del contexto temporal, geografico y sectorial (cada sector se enfrenta a
problemas intrinsecos). ElI comportamiento de la compania debe ser flexible,
adaptandose a lo largo del tiempo y en funciéon de la zona geografica en las que
desarrolla sus actividades y operaciones, asi, la compafia podra responder a las

necesidades y expectativas de cada Gl de forma especifica y dptima [203].

Pero una compania no podra influir de forma directa en las percepciones que tienen
los Gls sobre el comportamiento de la compania. Por el contrario, las compafias si
podran implementar las diferentes herramientas, instrumentos, iniciativas o estandares
relacionadas con la RSC y mejorar su comportamiento socialmente responsable, y, de

este modo, intentar mejorar las precepciones de los Gls.

En otras palabras, en cada periodo temporal y en cada contexto institucional, una
compafia puede implementar instrumentos relacionados con el universo de la RSC,
generando unas percepciones puntuales en los Gls, cuya acumulacion a lo largo de un
periodo temporal mas amplio conlleva la creacion de una RC y desemboca en unas
expectativas de comportamiento corporativo responsable. Estas, a su vez, generan una
legitimizacion de actuacién por parte de las companias. La RSC se convierte en un

perfecto mediador de la reputacion [204].

Esta relaciéon entre empresa y Gl es dinamica y varia a lo largo del tiempo en funcién
del contexto institucional [28]. Ademas, se afade un mayor conocimiento de temas
sociales y medioambientales por parte de los Gls, que se han vuelto mas exigentes a la
hora de evaluar la actividad de una compania. Lo que antes estaba dormido y pasaba
desapercibido ahora ha despertado, y las organizaciones son cada vez mas conscientes

de la necesidad de hacer bien las cosas.

Una vez analizada la relacion entre RC y RSC desde un punto tedrico, a
continuacion, se presentan los elementos claves compartidos por ambos conceptos

desde un punto de vista practico [95,201,205].

La RC yla RSC, junto a la marca o la cultura corporativa [5], son activos intangibles
de una compaiia [6]. Estos no dependen de los materiales sino de la creatividad
humana, y se transforman en un valor duradero sostenible en el tiempo mediante la
creacion de conocimientos técnicos, la capacidad de innovar y la formacién de alianzas
y redes [64]. La RSC tiene la peculiaridad de tener una naturaleza transversal que le

otorga la capacidad de influir en los demas activos intangibles [5].

Como activos intangibles y sustanciales de una compaifiia, la gestion de laRC y la

RSC proporciona una ventaja competitiva sostenible en el tiempo [25,42,45,162,206], y
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si ademas estan alineados e integrados entre si creara valor a largo plazo [121],
desembocando en sendos capitales intangibles, uno en Reputacion Corporativa y otro

en Sostenibilidad Corporativa.

Por otro lado, varios estudios analizan empiricamente el efecto positivo de la RSC
sobre la RC [95,128,129,201,207], confirmando que el enfoque instrumental es la
relacion principal entre ambos conceptos. Martinez-Garcia et al. [205] afirman que las
dimensiones econdmica, social y medioambiental, por separado, tienen una relacion

directa y positiva en la RC. Seguidamente, se exponen algunos ejemplos:

Melo et al. [44] investigan el papel que tiene la RSC dentro de la RC mediante la
construccion de un modelo multidimensional compuesto por cinco elementos clave para
los Gls: relacién con la comunidad, diversidad de la fuerza de trabajo, relaciones con los
empleados, medioambiente y cuestiones de producto. Utilizando el sector industrial
como moderador, analizan a 320 companiias estadounidense que cotizan en bolsa en
un periodo temporal de cinco anos, desde 2003 a 2007. Los autores se encuentran con
que los lideres empresariales consideran a la RSC como factor clave en la RC. Ademas,
las estrategias de RSC utilizadas por las compafiias estan influenciadas por el sector
industrial al que pertenecen (fendmeno denominado efecto espejo o efecto domind), ya
que cada sector se enfrenta a problemas reputacionales y de responsabilidad
especificos, en funcién de las caracteristicas idiosincrasicas de cada uno. De los cinco
elementos clave los mas destacados fueron la diversidad de la fuerza de trabajo y el

relacionado con las cuestiones de producto.

Gardberg, Zyglidopoulos, Symeou y Schepers [208] se centran en la filantropia
(como reflejo del Desempeno Social Corporativo) y analizan su influencia sobre la RC.
Para los autores, la reputacién creada a partir de la actividad filantropica consta de dos
aspectos diferentes pero relacionados: la conciencia del acto filantrépico
(reconocimiento colectivo por parte de los Gls de la filantropia), y la percepcién del acto
filantropico (evaluacion positiva o negativa por parte de los Gls de la filantropia).
Asimismo, establece que la filantropia esta determinada por tres factores: la amplitud de
la sefial, como la cantidad aportada en el acto filantrépico; la dispersién de la sefal,
como el numero de areas apoyadas en el acto filantrépico; y la consistencia de la sefial,
como la presencia de una fundaciéon corporativa. Sus conclusiones reflejan que la
conciencia del acto filantropico esta influenciada por la dispersion y la consistencia; por
el contrario, la amplitud, la dispersion y la consistencia aportan poco a la explicacion de

la percepcion del acto filantrépico.
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Brammer et al. [207] también utilizan la filantropia como base de su investigacion,
y establecen que un mayor gasto en actividades filantropicas impacta positivamente en

la RC, cuestién que varia en funcion del sector industrial.

La Teoria de la Deteccion de Sefales es importante para entender la relacion entre
el binomio formado por la RC y la RSC, ya que explica las motivaciones por las cuales
una compafia divulga informacion positiva sobre ellos mismos en condiciones de
asimetria de informacién [208]. EI mecanismo es el siguiente: la RC tiene un rol de
mediador entre la RSC y el desempenio financiero de las companias, de tal forma que
la RC se convierte en sefial de calidad, y una senal de calidad amplificada mejora la
RSC, lo que repercute positivamente en el desempefio financiero de la compania. Con
este mecanismo se reduce la asimetria de informacién entre accionista y compafiia,
mejorando las expectativas del primero sobre el rendimiento econémico futuro del
segundo. Esto provoca que los accionistas inviertan en la compafia que genera un

rendimiento econémico futuro positivo [118].

Desde otro enfoque, Orlitzky, Schmidt y Rynes [209] determinan que la reputacion
es un mediador en la relacion positiva entre el desempefio financiero y el Desempefio
Social Corporativo, pero mas con las variables de contabilidad que con las variables de

mercado.

2.6.2. Relacion entre la medicion de la Reputacion Corporativa y la

medicion de la Responsabilidad Social Corporativa

A continuacion, se analiza la relacion que presentan los instrumentos utilizados para
la medicién de la RC y la RSC. Para que el analisis no sea extenso se toman como base

comparativa los IRs y los SSCs, obviando las demas medidas.

La principal diferencia entre la medicion de la RC y la medicion de la RSC radica en
la naturaleza perceptual del primer concepto y la naturaleza objetiva del segundo. Los
IRs miden la percepcion de los Gls, por lo tanto, es una medida de la subjetividad. Por
el contrario, los SSCs evaltuan en qué grado una compafia implementa herramientas,
instrumentos o iniciativas relacionadas con la RSC, es decir, se basan en datos

objetivos.

Otra diferencia sustancial es la esfera, cientifica o empresarial, que ha dado impulso
alos IRs y a los SSCs. La gran parte de los IRs, aun siendo gestionado por entidades
privadas en una etapa posterior, han sido construidos desde la ciencia, por ejemplo,
Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies de Reputation Institute [210]
o 100 Most Visible Companies de The Harris Poll Reputation Quotient [30]. Por el
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contrario, los SSCs han sido elaborados y desarrollados desde una vertiente
empresarial [7]. Como se ha visto en el apartado destinado al desarrollo de la medicién
de la RSC, hay una clara distincion entre los indices elaborados a nivel cientifico y los
elaborados por las agencias de calificacion o los gestores de indices bursatiles. Esta

diferenciacion no ocurre en los indices Reputacionales.

La principal semejanza entre las dos medidas radica en la heterogeneidad de las
metodologias e items utilizados por los componentes del universo de los IRs, por una
parte, y los utilizados por los componentes del universo de los SSCs por otra parte, lo
que dificulta la comparabilidad de las puntuaciones conseguidas en cada universo
mencionado. Es decir, los resultados de los diferentes IRs dificiimente pueden ser
comparados entre si, igualmente, los resultados de los diferentes SSCs tampoco es

recomendable compararlos entre si [7].

Por otro lado, Hillenbrand et al. [95] establecen que la medicién de la RC no es muy
diferente de la medicion de la RSC, ya que ambos conceptos comparten elementos

clave y se sustentan en las relaciones con los Gls.

A un nivel mas practico, la RSC es una de las dimensiones utilizadas por los
gestores de los IRs para medir la reputacion. Fortune contempla el atributo
responsabilidad social con la comunidad y el medioambiente en la evaluacion y medicion
de las compariias que componen su indice anual. En un estudio realizado por Lewis
[203] se analizaron los temas que son considerados como prioritarios por cinco Gls a la
hora de juzgar a una empresa: cuatro Gls escogieron la responsabilidad social, y tres

Gls escogieron la responsabilidad medioambiental.

El estudio de Campbell y Sherman [211] analizan la relacion existente entre 4
sistemas de clasificacion, dos relacionados con la RC y dos relacionados con la RSC, a
partir de los parametros elegidos por cada uno para elaborar sus clasificaciones. Para
ello, realizan la correlacion, por pares de clasificaciones, de las companias incluidas en
las 4 clasificaciones en el afio 2009. Los resultados son diferentes en funcion de los dos
sistemas escogidos para el analisis, mostrando en algunos casos correlacion positiva y

en otros casos correlacion negativa.

Una cuestion particular de los SSCs es la posibilidad que tienen las compafiias
incluidas en sus clasificaciones finales de utilizar la membresia que ofrecen los gestores
de estos como sefnal de un buen Desempefo Social Corporativo (en formato de logo
que se puede divulgar en las memorias de sostenibilidad y/o en las paginas webs

corporativas), y con ello aumentar la RC.
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Carlos y Lewis [212] se centran en la membresia otorgada por DJSI y analizan como
lo usan las companias participantes en este indice. Estos autores concluyen que bajo
un posible deterioro de la RC es menos probable que las companias utilicen
publicamente la membresia si esto supone una contradiccién entre su reputacion en
términos de sostenibilidad y los estandares que defiende el SSC, situacion que se
intensifica cuando la compania tiene mejor reputacion y el publico conoce, entiende y
valora positivamente el SSC, ya que esto es considerado como un uso hipdcrita de la

membresia.

2.6.3. Reputacion creada por el factor ambiental

Martin-de Castro, Amores-Salvado, Navas-Lopez y Balarezo-Nufiez [213] analizan

y definen la Reputacion Ambiental Corporativa:

Las representaciones perceptivas conjuntas de dos tipos principales de
interesados, tanto de mercado como ajenos al mercado, sobre el pasado ambiental
de una empresa y las acciones y el desempefio actuales, las perspectivas futuras y
la capacidad de crear un valor sostenible compartido para los interesados de
mercado y los interesados ajenos al mercado en comparacion con sus rivales
(p.133).

Al mismo tiempo, estos autores realizan una representacién de la Reputacion
Ambiental Corporativa (ver Figura 12). Es interesante observar la division, en dos
agrupaciones, que realizan de los Gls en funcién de sus expectativas y necesidades.
Los componentes del primer grupo (Gls de mercado, formado por proveedores,
competidores, clientes, empleados, inversores y accionistas) estan interesados en
aquellas variables de mercado que proporcionen una imagen verde a la compainia, y
que funcionen como factores de senalizacion y diferenciacion para lograr una ventaja
competitiva sostenida. Estos Gls estan mas cercano a la publicidad verde. Los
componentes del segundo grupo (Gls no relacionados con el mercado, formado por
ONGs, instituciones publicas y medios de comunicacién) buscan una legitimizacion de
actuacion por parte de la comparia mas alla de su desempefio en el mercado. Ademas,
es importante la puntualizacion que hacen del Greenwashing como elemento diferente

a la comunicacion verde.
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FUENTE: [213] (p.135).
Figura 12. Proceso de creacion de la reputacion medioambiental corporativa a través de los stakeholders

relacionados con la empresa.
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DIFERENCIAS

Reputacion Corporativa

Responsabilidad Social Corporativa

Numero de GIs

La RC generalmente contemplan cuatro Gls: accionistas, empleados
(directivos, mandos intermedios, personal, sindicatos, empleados nuevos,

empleados potenciales y empleados antiguos), clientes y sociedad en general.

El espectro de partes interesadas en la RSC es mas amplio, a los propios de la
RC se afiade agentes sociales, proveedores y acreedores, administraciones
publicas, medioambiente, competidores, comunidad local, y generaciones
futuras.

Naturaleza del concepto

Tiene naturaleza subjetiva, es decir, la RC reside en la mente de los GIs. Se
construye a través de las percepciones agregadas de los participantes de la
compafiia. La RC puede ser diferente entre los Gls, por lo que puede haber
tantas RCs como GIs existan.

Tiene naturaleza objetiva, es decir, la RSC reside en la compafiia. Se construye
a partir de estdndares, normas y/o cédigos que intentan mostrar
objetivamente el comportamiento socialmente responsable de una compariia.
Por lo tanto, solo hay una realidad que refleje la RSC de una empresa.

Tipo de variable

La RC es una variable de stock. La compafiia podra acumular reputacién en
cada periodo temporal, y si tiene continuaciéon en el tiempo le proporcionara
un capital reputacional.

La RSC es una variable de flujo. Una compafia tendra la opcién de
implementar, o no implementar, una estrategia de RSC en cada periodo
temporal.

Realidad Temporal

La RC es evolutiva, se proyecta a lo largo del tiempo. Los GIs, a través del
comportamiento pasado y presente de la compatiia en relacién con la
satisfaccion de sus expectativas, podran extrapolar al futuro si la compafiia
seguira satisfaciendo sus expectativas.

La RSC es una realidad puntual. La compafiia implementara herramientas de
RSC en momentos determinados que le permitira satisfacer las necesidades e
intereses de los GIs en esos periodos especificos.

SEMEJANZAS

- El tipo de capital que gestiona la RC y la RSC es intangible. Ambos conceptos engloban aquellos activos que las compaiiias no posee de forma fisica, sino que se encuentran dentro de

una esfera intangible.

- LaRC y la RSC son herramientas de diferenciacion estratégica respecto a la competencia. Una buena gestion de ambas puede generar una ventaja competitiva, y crear,
consecuentemente, valor para todos los Gls.
-LaRC y la RSC deben partir de los 6rganos de gobierno y contar con el compromiso de la alta direccién, tanto en palabras como en hechos, ya que son ejemplo para el resto de los

empleados.

-LaRC y la RSC tienen una visiéon multistakeholder, ambos conceptos nacen desde la satisfaccion de las necesidades y expectativas de cada uno de los Gls.
- La transparencia es el atributo principal de partida y de llegada de la RC y la RSC.
-LaRC y laRSC se entienden desde dos niveles temporales. Primero, desde una vision puntual: para la RC se puede hablar de valores de marca o de producto que deriva en una imagen;

la RSC puede ser entendida como simple filantropia. Segundo, desde una perspectiva de gestion a lo largo del tiempo que creara valor a largo plazo, desembocando en sendos Capitales.
- Para ambos conceptos se han creado instrumentos para su evaluacién, medicion y cuantificacion.
- LaRC y la RSC son multidimensionales, se construyen a partir de varios items. En el caso de la RC se puede destacar como ejemplo el instrumento creado por Fombrun y van Riel
denominado RepTrak Pulse, que mide la RC a través de siete variables: Productos/Servicios, Innovacién, Puesto de Trabajo, Gobierno Corporativo, Ciudadania, Liderazgo y Desempefio.
Para la RSC, ademas de las dimensiones ASG o el triple eje del Desarrollo Sostenible, se utilizan varias variables para su medicidn, por ejemplo, Sustainability Yearbook utiliza 21 items
divididos en tres bloques: Econdmico, Medioambiental y Social.

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 1. Diferencias, semejanzas y relacion entre la Reputacién Corporativa y la Responsabilidad Social Corporativa.
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2.7. Capital en Reputacion Corporativa

El capital intelectual es aquel que engloba todos los activos inmateriales o
intangibles de una organizacion y genera un valor futuro que permite sustentar una
ventaja competitiva duradera, aunque no esté reflejado en los estados contables

tradicionales [205,214]. El capital intelectual se divide, a su vez, en tres capitales:

e el capital relacional: las empresas no son sistemas aislados, sino que se relacionan
con diversos Gls, por tanto, este capital considera todas aquellas relaciones que
aportan valor;

e el capital humano: es aquel que reside en los miembros de la compafia, como la
competencia, la actitud y la agilidad intelectual;

o el capital estructural: son los conocimientos internalizados y que permanecen en la
estructura, los procesos o en la cultura de la compania, aun cuando los trabajadores

abandonen la empresa, la RC pertenece a la tercera categoria [214].

A diferencia con la RC, la consideracion de la RSC como activo intangible es mas
reciente [5]. La RSC cumple con las tres caracteristicas fundamentales que debe tener
una capital intangible [214]: ser inmaterial, generar valor sostenido en el tiempo y crear
una ventaja competitiva. Ademas, debido a los aspectos especificos del capital
estructural mencionados, la RSC puede considerarse como un capital intelectual

estructural.

Shamma [18] establece cuatro etapas en el proceso de construccion del Capital en
Reputacién Corporativa (ver Figura 13). La primera etapa es la Identidad Corporativa y
se encuentra dentro del ambito empresarial; esta formada por los valores, las creencias
y la cultura empresarial de la compania. Después, gracias a la comunicacion o a las
marcas asociadas a la compania, se crean las Imagenes Corporativas. Es a partir de
aqui que entramos en el ambito externo, es decir, cuando la compafiia se relaciona con
los Gls. Estos crearan percepciones y juicios a partir del comportamiento de la
compania, formandose la RC. Con el paso del tiempo, y debido a la acumulacién de RC,
se crea un Capital en Reputacion Corporativa, que tiene naturaleza de activo econémico
intangible. La compania puede actuar en las dos primeras etapas mediante la creacion
de una filosofia empresarial basada en la ética, y utilizando de forma responsable los

medios de comunicacion mas idoneos para cada Gl.
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FUENTE: [18] (p.158).
Figura 13. Proceso de creacion del Capital en Reputacion Corporativa.

De Quevedo-Puente et al. [40] plantean un modelo ciclico entre creacion de valor y
RC (ver Figura 14). Estos autores entienden la creacion de valor como una especie de
acumulacion de reputacion que se podra utilizar en aquellos momentos en que la RC se
vea mermada. La RC permite la creacion de valor, y esta, mediante la legitimizacién de
actuacioén, permite aumentar la RC. La satisfaccién de las expectativas y necesidades
de todos los Gls conduce a un aumento de la RC, que deriva en un incremento del valor
actual creado, que se repartira entre todos los Gls, permitiendo la creaciéon de valor en
periodos posteriores. El problema surge cuando cada Gl busque la satisfaccion
particular de sus expectativas, pues creara un conflicto de intereses. Es importante que
la compafiia posea un excedente de creacion de valor que ayude a aumentar las

posibilidades de satisfacer todas las demandas e intereses de cada Gl.
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FUENTE: [40] (p.92-93).
Figura 14. Relacién entre Reputacion Corporativa y creacion de valor.

Estos dos procesos se pueden extrapolar a la Sostenibilidad Corporativa. Una
gestion corporativa basada en la RSC sostenida en el tiempo mejorara la RC, creandose
una ventaja competitiva y un valor que se podra repartir de forma equitativa entre los
Gls satisfaciendo sus expectativas actuales [40], y otorgando a la compafia una
legitimizacion de comportamiento [28]. Se forma, por tanto, un Capital en Reputacion
Corporativa. Una gestiéon conjunta de RC y RSC generara una ventaja competitiva
intangible [44].

La legitimacién de actuacion es el mediador que vincula ambos conceptos, de tal
forma que traduce los resultados en RSC pasados y presentes en una expectativa de

futuro, es decir, transforma la RSC, que es una variable de flujo, objetiva y que aflora en
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periodos temporales especificos, en RC, que es una variable de stock, subjetiva y que

se genera a lo largo del tiempo [28].

2.7.1. Responsabilidad Social Corporativa como mediador en las crisis

reputacionales

La RC es un moderador de las crisis empresariales [215,216]. Si ante una eventual
crisis se parte de un buen capital reputacional, este puede ayudar a estabilizar la crisis.
Por el contrario, una mala reputacion inicial puede empeorar la crisis y las companias
pueden salir de esta con una peor reputacion. En este sentido, la RSC puede actuar de
dos maneras, como amortiguador de las respuestas negativas o como amplificador del

impacto negativo, en funcion de las perspectivas de los Gls [217].

El estudio elaborado por Dean [218] se centra en el efecto que tienen las crisis en
la RC en materia de responsabilidad social. Para ello analiza la situacién que tienen las
companias antes de la crisis, sus respuestas y las responsabilidades que le asignan los
consumidores. Asi pues, una comparia considerada como buena tendra una estima
positiva por parte de los consumidores, independientemente si la respuesta es
apropiada o inapropiada; por el contrario, si la compafia es considerada como mala,
tendra peor consideracion. A su vez, las compafias que respondieron con justicia y
compasién obtuvieron mejor y mayor consideracion por parte de los consumidores,
respecto a aquellas que intentaron trasladar la responsabilidad externamente, a las que

hicieron responsables del evento y del resultado de este.

En definitiva, una compania considerada inicialmente como buena, que es culpable
del suceso que provoca la crisis, y que tuvo una buena respuesta obtuvo una mejor
consideracion por parte de los consumidores, como consecuencia del efecto del sesgo
confirmatorio [219] y de la teoria de las atribuciones [218]. Esto se extrapola al resto de
Gls, y una respuesta a la crisis bien gestionada creara una impresion favorable que

renovara la confianza [220].

Invertir en RSC ayuda a crear capital reputacional que podra ser utilizado en
momentos de crisis [221]. Las companias pueden utilizar la Sostenibilidad Corporativa
como moderador de los riesgos que impactan en la RC, proporcionando una licencia de

operar y aumentando la tolerancia publica al error cuando las cosas van mal [205].

En la esfera empresarial se puede observar algunos ejemplos en los que la RC, la

RSC y las crisis reputacionales estan interconectados.

Un primer ejemplo se puede observar en el escandalo provocado por el fabricante

de automoviles Volkswagen Group [222]. En septiembre de 2015 se destapd que la
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compafnia alemana habia instalado un software que manipulaba los numeros de
emisiones en los automoviles con motores diésel. Este escandalo provocd que la

participacion de Volkswagen en los IRs y en los SSCs cayera en picado.

Respecto a los IRs, la evolucion de las puntuaciones obtenidas por Volkswagen en

la ultima década fue la siguiente:

e Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies de Reputation Institute':
posicién 10 en 2011, posicién 8 en 2012, posicion 13 en 2013, posicion 12 en 2014,
y posicion 14 en 2015; después del escandalo no ha vuelto a aparecer en esta
clasificacion, excepto en el afio 2017 en la posicion 100;

e  World's Most Admired Companies de Fortune': entre los afios 2011 y 2015 su peor
puesto fue el 43 y su mejor puesto el 33, después no volvid a parecer en la
clasificacion;

e 100 Most Visible Companies de The Harris Poll Reputation Quotient'®: en este
indice la lectura es diferente, antes de 2015 no aparece en ninguna clasificacion,
en 2016 entra por primera vez en la posicion 100, después, en 2017 obtuvo la

posicién 91, en 2018 obtuvo la posicion 73, y en 2019 obtuvo la posicién 71.

En los SSCs la lectura de la participacion de Volkswagen en la ultima década es la

siguiente:

e Sustainability Yearbook de RobecoSAM'”: en las ediciones de 2011, 2012 y 2014
(en este ultimo afio fue considerado lider de su sector) obtuvo una calificaciéon de
Gold, en los afios 2013 y 2015 obtuvo una calificacion de Silver, pero a partir de
2016 no ha vuelto a aparecer en la clasificacion final (hasta 2018);

e Newsweek Green Ranking de Newsweek'®: entre los afios 2011 y 2014 estaba en
el top 100, pero a partir de 2015 su puntuacion fue cayendo hasta ocupar la posicion
201 en 2018.

e en Carbon Disclosure Project', que califica a las compaiiias en funcion de su

desempenio en términos de cambio climatico, siempre ha obtenido las dos maximas

4 https://www.reptrak.com/global-reptrak-100/.

15 https://www.kornferry.com/insights/articles/fortune-worlds-most-admired-companies.

16 https://theharrispoll.com/announcing-the-axios-harris-poll-100-ranking-the-reputations-of-the-
100-most-visible-companies-in-america/.

17 https://www.spglobal.com/esg/csalyearbook/.

18 https://www.newsweek.com/greenrankings.

19 https://www.cdp.net/en.
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calificaciones (A y A-), a excepcion del afio 2015 (afo en el que salta el escandalo)

que no aparece en la lista final.

El escandalo ha penalizado los resultados de Volkswagen en ambos tipos de
clasificaciones, excepto en 100 Most Visible Companies, pero de forma muy leve. El
buen desempeno en los SSCs no ha servido como amortiguador del escandalo

reputacional provocado por su trampa en las emisiones.

Otro ejemplo viene determinado por el sector de actividad. La industria energética
se ha enfrentado a diversas crisis reputacionales derivadas de problematicas
ambientales, provocando que este sector se encuentre bajo el continuo escrutinio de los
Gls. Para mejorar su reputacion, o incluso simplemente mantenerla, estas compafias
deben mantener un comportamiento a lo largo del tiempo que roce la excelencia, sin
economizar esfuerzos, evitando cualquier posible conato de crisis por minimo que sea.
Por el contrario, cualquier desliz de comportamiento implica que se pueda desmoronar
su reputacion. Un escandalo ampliamente estudiado en términos ambientales y
reputacionales es el provocado por la petrolera EXXON Valdez en 1989 como

consecuencia de un derrame de petroleo [215,216].

Estos dos casos son un ejemplo de la bipolaridad existente en la RC. Por un lado,
generar y mantener una buena reputacion requiere un alto coste, por otro lado, se pone

de manifiesto su fragilidad, pues su destruccion es un acto que puede resultar sencillo.

Extrapolando esto a los SSCs, sectores de actividad que presentan una reputacion
cuestionada continuamente han conseguido buenas puntuaciones en estos sistemas.
Como ejemplo se toma la edicién de 2018 de Sustainability Yearbook [223]; en ella se
observa que las compafias pertenecientes a sectores controvertidos presentan las
mejores medias de puntuacion: Tabaco tiene una media de 63 puntos, Bancos
Comerciales tiene una media de 58 puntos, Construccion e Ingenieria tiene una media
de 53 puntos, Productos Quimicos tiene una media de 53 puntos, o Servicios de
Telecomunicacion tiene una media de 53 puntos. En el lado opuesto estan industrias
como Restaurantes y Centros Recreativos con una media de 39 puntos, Proveedores
de Servicios Médicos con una media de 35 puntos, Software con una media de 34
puntos, o Servicios de Consumo Diversificados con una media de 33 puntos (en esta
actividad se incluyen la educacion o los recursos humanos). Parece que los sectores
que estan en un continuo escrutinio por parte de la opinion publica necesitan mostrar un
buen desempefio en RSC, como palanca moderadora con la RC que permita obtener

una legitimizacion de actuacion.
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Por otro lado, estarian sectores como el de los fabricantes de aerogeneradores.
Estos productos llevan asociado un beneficio ambiental contrastado, como
consecuencia, las companias de este sector tienen un capital reputacional inicial
elevado y un alto halo de credibilidad. Ademas, cuanto mas reputada es la empresa mas
halo tienen [224]. Pero que este producto genere un beneficio ambiental no significa que
el conjunto de companias involucradas en el sector tenga una operativa empresarial
alineada con el Desarrollo Sostenible, o que sus procesos productivos sean limpios, o
que respeten las normas laborables mas alla del cumplimiento normativo en todos los
contextos en los que operan. En los ultimos afos se estd dando una problematica
relacionada con la especulacién de terrenos destinados a albergar parques edlicos

[225,226], semejante al de la construccidn de hoteles y apartamentos en zonas costeras.

En una época pasada en la que la RSC no estaba tan instalada en el nucleo
empresarial como en la actual, las variables que mas impactaban en la RC eran las
economicas o financiares. Pero en la actualidad, la RSC, gracias a su desarrollo en los
ultimos anos, ha ganado importancia en las percepciones de los Gls. A medida que la
RSC se ha puesto en la agenda de las principales companias, el halo financiero,
caracteristico de la RC, se puede extrapolar a la RSC, y crearse, de este modo, un
efecto halo relacionado con la sostenibilidad [227], que funcione con los mismos
mecanismos que este halo financiero. Asi pues, una compania que acumule un Capital
en Sostenibilidad Corporativa creara un remanente reputacional que podra ser utilizado

en momentos de crisis.

En definitiva, una buena RC prolongada a lo largo del tiempo crea un Capital en
Reputacién Corporativa que actia como catalizar en momentos de crisis. La siguiente
cuestién es saber si, bajo un enfoque instrumental, se puede acumular a lo largo del
tiempo otro activo intangible como la RSC, creandose un Capital en Sostenibilidad

Capital que impacte en el Capital en Reputacion Corporativa.
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3. Datos y Metodologia

Este capitulo se estructura de la siguiente manera. Primero se explican los criterios
utilizados para la seleccién del IR y de los dos SSCs partiendo de una muestra inicial
amplia, a partir de los cuales se ha extraido la informacién necesaria para la

conformacion de las Variables que permiten el desarrollo del Estudio Estadistico.

Después, se describen de forma detallada el IR y los dos SSCs seleccionados, en
base a tres bloques: presentacion de los gestores, explicacion de las metodologias de
evaluacion a través de las cuales se obtiene la calificacion y/o puntuacion final, y
exposicion de las atribuciones, items o dimensiones utilizados para obtener dichas

cualificaciones y/o puntuaciones.

Seguido, se selecciona el Periodo Temporal que abarca la investigaciéon y que ha
permitido extraer la informacién necesaria para el desarrollo del Estudio Estadistico.
Esto da paso a la presentacion de las tres muestras previas de compafiias, una para el
IR y dos por cada SSC; también, se describen las caracteristicas geograficas,
econdmicas y sectoriales de las compafias. Ademas, se especifican las fuentes que se

han consultado para obtener todas las clasificaciones finales del IR y los SSCs.

Posteriormente, se exponen los criterios utilizados para seleccionar las companias
que conformar las dos Muestra Finales de estudio, asi como el establecimiento de los

dos Analisis que forman la base de la investigacion.

Finalmente, se explica la estructura disefiada para el desarrollo del Estudio
Estadistico, a través de nueve Pruebas divididas en tres Etapas, y se presentan las
diferentes Variables utilizadas en el Estudio Estadistico, agrupadas en tres grandes

tipologias.
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3.1. Seleccion del indice Reputacional

Para determinar los indices mas utilizados a nivel académico se ha realizado una
revision amplia de articulos cientificos: 15, 20, 23, 30, 31, 34, 45, 51, 95, 221, 224, 228,
229, 230, 231, 232, 233. Ademas, se ha analizado los indices mas utilizados a nivel

empresarial.

Finalmente, se ha determinado que los IRs internacionales mas importantes son los
siguientes: World’s Most Admired Companies de Fortune, Global RepTrak 100: World’s
Most Reputable Companies de Reputation Institute, World’s the Most Respected
Companies de Financial Times, World’s Most Respected Companies de Barron’s, y la

clasificacién publicada por Borsens Nyhedsmagasin.

También existen IRs a nivel regional: Reputation Quotient de The Harris Poll,
Europe’s Most Respected Companies de Financial Times, Britain’s Most Admired
Companies de Management Today, merco Empresas (Monitor Espafiol de Reputacion
COrporativa), America’s Most Admired Companies de Fortrune, Asia’s Most Admired
Companies de Asian Business, Imageprofile de Manager Magazin, y Review 200 de Far

Eastern Economic Review.

La seleccién del IR utilizado en el Estudio Estadistico se ha basado en tres criterios.
El primer criterio es el ambito geografico, de este modo, solo se han seleccionado
aquellos indices de cobertura global, descartando los que solamente analizan las
compafias de una zona geografica concreta. Para el segundo criterio se ha tenido en
cuenta el formato utilizado por el gestor del indice para presentar sus resultados, asi se
han seleccionado aquellos indices que realizan analisis cuantitativos. El tltimo criterio
es la disponibilidad publica de los resultados de los analisis realizados por el gestor del
indice y de la metodologia utilizada para este fin. Aplicando estos tres criterios se ha

obtenido una muestra de cuatro IRs (ver Tabla 2):

e Global RepTrak 100: World’'s Most Reputable Companies de Reputation Institute
[4,35,179,210,234];

e 100 Most Visible Companies de The Harris Poll Reputation Quotient
[30,31,36,45,49,95,211,221,230,235,236,237,238];

o World’s Most Admired Companies de Fortune
[31,33,34,37,38,42,43,44,45,95,128,129,207,211,239,240,241,242];

e World’s Most Respected Companies de Barron's [243].

Segun el reducido numero de compafias que conforman sus clasificaciones finales

se han descartado a 100 Most Visible Companies y a World’s Most Admired Companies.
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Respecto al primer indice, hasta 2014 solamente aparecen 60 compafiias, ademas la
clasificacién final de alguna edicion no esta disponible de forma publica. Respecto al

segundo indice, solamente aparecen 50 compafiias.

Finalmente, se ha descartado a World’s Most Respected Companies ya que las
dltimas ediciones del indice no estan disponibles publicamente. Por tanto, una vez
aplicados los criterios de seleccion, el IR utilizado en la presente investigacién es Global
RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies de Reputation Institute (en adelante
RepTrak).
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indice Reputacional RepTrak 100MVC WMAC WMRC
Informacion general

Gestor Rep.utation The Axios Harris Fortune Barron's
Institute Poll

Pais Estados Unidos | Estados Unidos Estados Unidos Estados Unidos

Afio de lanzamiento 2005 1999 1997 2005

Ambito geogréfico Internacional Estados Unidos | Internacional Internacional

Enfoque sectorial Multisectorial Multisectorial Multisectorial Multisectorial

Base econdmica o bursatil No No Si Si

Indice bursatil de referencia

No especificado

No especificado

No especificado

No especificado

Informacién publica de la altima

. Si Si Si No
ediciéon
i t 1 t 1 t
Informacién puiblica de 2011 a 2018 St COmPpOnenmesy  \jo i, componentesy i, componentesy
calificaciones calificaciones calificaciones
Utilizado a nivel académico No Si St Si
Resultados
Restll.tad(.)? presentados en una si Si Si Si
clasificacion
Sistema de cualificacion Puntuacion: 0- Puntuacién: 0- Orden de la Puntuacion: 0-5
100% 100% clasificaciéon )
Formato de presentacion de Informe en la web | Informe en la web Web externa al
Web del gestor
resultados del gestor del gestor gestor
Periodo de renovacion Anual Anual Anual Anual
Metodologia
Usa metodologia propia Si Si Si Si
La metodologia es publica St Si Si Si
E ta onli
Obtencion de datos Encuesta online | Encuesta online TCUEsta O O L g cuesta

postal

N¢ de aspectos analizados

7 dimensiones y

6 dimensiones y

9 dimensiones

No especificado

23 atributos 20 atributos
30.000, . 25.880, puiblico en 3:750, .directivos No es.pfzciﬁcado
Ne® de personas encuestada consumidores por eneral ejecutivos y Administradores
pais & analistas profesionales
Muestra inicial de companias
Tipo de compaiiias elegibles Multinacionales | Multinacionales ; Multinacionales | Multinacionales
N° de compariias >7.000 No especificado | 680 No especificado
. , 1/ Estados o
Ne¢ de paises 55 Unidos 30 No especificado

Ne de sectores

No especificado

No especificado

No especificado

No especificado

Muestra final de compaiiia

N¢ de compaiiias 100 100 50 100
) 1/ Estados
N¢ 1 4
de paises 6 Unidos 9
N de sectores 20 No especificado |52 No especificado

NOTAS: Toda la informacién que aparece en la tabla se ha obtenido de fuentes publicas correspondiente al afio 2018.
RepTrak = Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies; 100MVC = 100 Most Visible Companies; WMAC =
World’s Most Admired Companies; WMRC = World’s Most Respected Companies.

FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 2. Caracteristicas de los indices Reputacionales seleccionados.
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3.1.1. Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies

Reputation Institute se fundé en el afio 1997 por los Doctores Charles Fombrun y
Cees B. M. van Riel, y fue ideada como una firma de asesoria de informacion
reputacional cuyo objetivo principal es evaluar, medir y cuantificar la RC de las
principales compainias internacionales. La informacion generada por Reputation Institute
es procesable, cuantificable y comparable, ademas se genera a partir de investigaciones
empiricas y utiliza como guias las normativas sobre reputacion mas importantes del
mundo. Reputation Institute define la reputacion en cuatro pilares fundamentales:
Estima, Admiracion, Confianza y Afecto; y con un enfoque multistakeholder, en el que
consumidores, clientes, empleado y desempleados, inversores y legisladores son

fundamentales.

Reputation Institute utiliza una metodologia propia para realizar sus analisis
cuantitativos, denominada RepTrak. Esta metodologia nacié en el afio 2005 con el
objetivo de ser la mayor base de datos de la RC a nivel mundial, y tiene como nucleo
central el instrumento RepTrak Pulse, que estd basado en siete dimensiones
fundamentales, extrapolables a cualquier mercado, industria 0 empresa, y asequibles a
todos los Gls clave en la creacion de RC [26]: Productos/Servicios, Innovacion, Puesto
de Trabajo, Gobierno Corporativo, Ciudadania, Liderazgo y Desempefio (ver Tabla 3).
Los resultados de las compaiias analizadas mediante la metodologia RepTrak son

consecuencia de la evaluacion de la RC a través de estas 7 dimensiones.

El producto principal de la metodologia RepTrak es un indice que se publica
anualmente desde el afio 2006 bajo el nombre de Global RepTrak 100: The World’'s
Most Reputable Companies. Se trata de una clasificacion de las 100 compafias con
mejor reputacion a nivel mundial, elaborada en funcién de los analisis cuantitativos

llevados a cabo por Reputation Institute.

La metodologia comienza con la evaluacion de la reputacion de mas de 7.000
companias, pertenecientes a 55 paises y 20 sectores de actividad. Para ello se realizan
encuestas online a consumidores de los paises de origen de las companias evaluadas,
de tal forma que los consumidores de un pais solo podran evaluar a las empresas de su
mismo pais. Después, cada compania recibe una puntuacion inicial, que es el resultado
de hacer la media de al menos 100 evaluaciones de consumidores. Finalmente, esta
puntuacion inicial se estandariza para evitar sesgos culturales, y se obtiene la
puntuacion final de cada compafiia, en un rango de 0 y 100 puntos. Ademas, para que
una compafia pueda ser incluida en la calificacion final debe cumplir dos premisas: que

su presencia sea internacional, y que su puntuacion final esté por encima de la
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puntuacion media de las compafias de su pais. Solamente las 100 compafias con

mejor puntuacion y que cumplan con los dos requisitos entraran en la clasificacion final.

Las puntuaciones finales se agrupan en cinco bandas de desempenio cualitativas:

o Excelente Reputaciéon: compafias que obtienen una puntuacién superior o igual a

80 puntos;

e Reputacién Fuerte: compaiiias que obtienen una puntuacién entre 70 y 79 puntos;

¢ Reputacién Media: compafiias que obtienen una puntuacién entre 60 y 69 puntos;

¢ Reputacién Débil: compafiias que obtienen una puntuacion entre 40 y 59 puntos;

e Reputacion Pobre: compafiias que obtienen una puntuacion inferior o igual a 39

puntos.
Dimensiones Atributos Descripcion GI objetivo
Calidad de producto y servicios.
Productos / Relacién calidad-precio. Los productos y servicios de alta calidad Client
.. . .. . iente
Servicios Garantiza sus productos y servicios. pueden moldear la reputacion.
Satisface las necesidades del cliente.
L. . L, Inversionistas,
Realiza innovaciones de forma regular. ' Las empresas con vision de futuro y de Empleados
Innovacién Pionero en el mercado. inspiracion creativa tienen una ventaja P ’
Adaptacion rapida a los cambios de reputacién Clientes y
P P ' P : Sociedad
Recompensa a sus empleados. La cultura corporativa afecta
Puesto de Trabajo : Bienestar del trabajador. directamente en la contratacion y Empleados
Igualdad de oportunidades. retencion del talento.
Apertura y transparencia. . .
. P y rranspat Practicar el buen gobierno es clave para .
Gobierno Comportamiento ético. . . . Sociedad
. . ganar confianza en tiempos de crisis.
No usa indebidamente su poder.
Responsable con el medioambiente. Ser buen ciudadano corporativo tiene un
Ciudadania Apoya causas sociales. impacto positivo que ayuda a mejorar el | Sociedad
Influye positivamente en la sociedad. mundo.
Buena organizacion. Las compafiias que alinean el proposito
. Lideres fuertes y respetables. de la marca con las actividades .
Liderazgo ., . . Inversiones
Buena gestion. comerciales diarias superan a las que se
Vision clara de futuro. centran unicamente en las finanzas.
. Es importante vincular el éxito
Rentabilidad. . P <
. . financiero de las companias con un .
Desempeno Supera expectativas de resultados. Inversiones

Fuertes expectativas de crecimiento.

impacto social positivo para mantener
una licencia para operar.

FUENTE: Elaboracién propia a partir de Reputation

reputation/.

Institute: https://www.reptrak.com/blog/7-ways-to-quantify-

Tabla 3. Dimensiones y atributos utilizados en Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies.
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3.2. Seleccion de los Sistemas de Sostenibilidad Corporativa

A diferencia del universo de los IRs cuyo niumero de componentes es mas reducido,
la oferta de SSCs ha crecido en los ultimos afios [169]. Para la seleccion de los SSCs
utilizados en el Estudio Estadistico se ha realizado una busqueda a nivel cientifico y a
nivel empresarial de los indices, rankings y ratings mundiales mas importantes [7], en

base a tres fuentes principales:

e Articulos cientificos que utilizan los SSCs en su marco de investigacion: 14, 120,
123, 156, 158, 159, 160, 161, 169, 170, 212, 242, 244, 245, 246, 247, 248, 249,
250, 251, 252, 253, 254, 255, 256, 257, 258, 259, 260, 261, 262, 263, 264, 265,
266, 267, 268.

e La dltima evaluacion comparativa de los principales SSCs realizada por la
consultora SustainAbility [269]. Desde 2010, SustainAbility evalia anualmente la
calidad y la utilidad de los principales SSCs internacionales, mediante varias
encuestas realizadas a 319 profesionales de la sostenibilidad de 60 paises de
Africa, América Latina, América del Norte, Asia, Europa y Oceania. En el informe
se evaluan un total de quince SSCs: Bloomberg ESG Disclosure / Performance
Score; CDP Climate Scores, CDP Water Scores y CDP Forests Scores; EcoVadis
CSR Rating; FTSE Russel’'s ESG Ratings; 1SS Quality Score; 1SS-Oekom
Corporate Rating; ISS (unspecified index) / ISS Ethix; Morgan Stanley Capital
International (MSCI) ESG Ratings; RobecoSAM Corporate Sustainability
Assessment; Sustainalytics’ ESG Risk Ratings; Sustainalytics Company ESG
Reports; Thomson Reuters ESG (Performance) Scores; y, finalmente, Vigeo Eiris
Sustainability Rating.

e Memorias de sostenibilidad y/o informes anuales financieros (entre los afios 2010 y
2018), asi como la seccién de sostenibilidad de las paginas webs de las principales
empresas multinacionales pertenecientes a tres sectores industriales con
importante presencia en los SSCs: sector de las telecomunicaciones, compafiias
eléctricas (productoras, distribuidoras y/o comercializadoras de energia eléctrica),
y fabricantes de aerogeneradores (ver Tabla 4). Estos medios de comunicacién son
lo mas utilizados por las companiias para divulgar informacion relacionada con su

presencia y desempefio en los SSCs [270].

Debido a la gran cantidad de SSCs comercializados se ha realizado un primer
cribado descartando aquellos que no cumplen con estas tres caracteristicas: ser

multisectoriales (se han descartado Sistemas como Top 100 Green Utilities de Energy
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Intelligence); tener un ambito geografico global (se han descartado Sistemas como
FTSE4Good IBEX); o enfocar la RSC desde una perspectiva holistica y no a partir de
un aspecto concreto de este, por ejemplo, el cambio climatico, la igualdad de género o
las relaciones laborales (se han descartado Sistemas como CDP Climate A List o

Bloomberg Gender-Equality Index).

Sector Industrial Compaiiias
Deutsche Telekom AG; Euskaltel S.A.; KT Corporation; Orange S.A.; Telecom Italia S.p.A.;
Telefénica S.A.; Telia Company AB; Verizon Wireless; y Vodafone Group plc.
Acciona, S.A.; CEZ Group; E.on AG; Electricité de France S.A.; Energias de Portugal, S.A.;
Companias eléctricas Endesa S.A.; Enel S.p.A.; Engie SA; Naturgy Energy Group S.A.; Iberdrola, S.A.; RWE AG;
and Vattenfall AB.
General Electric Company; Xinjiang Goldwind Science Technology Co., Ltd.; Nordex SE;
Senvion, S.A.; Siemens Gamesa Renewable Energy, S.A.; Sinovel Wind Group Co., Ltd.;
Suzlon Energy Ltd.; and Vestas Wind Systems A/S.
FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 4. Compafiias cuyas memorias de sostenibilidad y paginas webs han sido consultadas.

Telecomunicaciones

Fabricantes de
aerogeneradores

Se ha obtenido una muestra preliminar compuesta por quince SSCs: DJSI World;
ECPI World ESG Equity Index; Ethibel Sustainability Index Excellence Global; Euronext
Vigeo Eiris World 120; FTSE4Good Developed Index; Global Challenges Index; Global
CR RepTrak 100; Global Sustainability Leaders Index; 1SS-oekom Corporate Rating;
MSCI World ESG Leaders Index; STOXX Global ESG Leaders Index; Supplier CSR
Rating; Sustainalytics’ ESG Risk Rating; Sustainability Yearbook; y World’s Most
Sustainable Corporations - Global 100. La muestra representa una seleccion variada de
Sistemas y cubre un gran numero de mercados financieros y de capital, asi como de

metodologias utilizadas (ver Tabla 5).

Finalmente, para la seleccion de los SSCs empleados en la investigacion se han
utilizado tres criterios especificos. Primero, se han descartado los SSCs cuyo gestor no
proporcionan publicamente los componentes de las clasificaciones finales. A partir del
segundo criterio, se han descartado aquellos SSCs de los cuales no se han podido
encontrar de forma publica las clasificaciones finales de los ultimos afos. En funcién del
tercer criterio, se han descartado los SSCs cuyas calificaciones finales no se muestran

de forma cuantitativa o cualitativa.

Asi, se han seleccionado dos SSCs que cumplen con estas premisas: Sustainability
Yearbook de RobecoSAM (en adelante Sustainability) y World’'s Most Sustainable
Corporations - Global 100 de Corporate Knights (en adelante Global100). En la Tabla 6

se muestra un resumen comparativo de las principales caracteristicas de los dos SSCs.
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Mencionado por

Sistema de Sostenibilidad Aiio Gestor del Sistema de Sostenibilidad Corporativa Aceptado en . » Ambito Enfoque
: T las compafiias  Rate Tematica e .
Corporativa lanz. - . . laciencia ——————— geografico sectorial
Nombre Tipologia Pais Tele. Eléc. Aero.
Dow Jones Sustainability Index 1999 S&P Dow Jones Indices Proveedor. de 1n§1ces buljsatlles EE.. Uu. v v v v ASG Internacional | Multisector
World RobecoSAM Gestor de inversiones privadas Suiza
. - . . . . ASG, responsabilidad . .
ECPI World ESG Equity Index 2007 | ECPI Group Servicios de asesoramiento en inversiones Italia v v v v . o Internacional | Multisector
social y sostenibilidad
Vigeo Eiris Calificacion y servicios de asesoramiento en  Francia
Ethibel Sustainability Index inversiones s . .
v 4 v v 4
Excellence Global 2013 Forum Ethibel Calificacién, auditoria y certificacion Bélgica Sostenibilidad Internacional | Multisector
Euronext Operador de bolsa de valores Francia
. .. Vigeo Eiris Calificacion y servicios de asesoramiento en  Francia
Euronext Vigeo Eiris World 2013 inversiones v v v v Sostenibilidad y RSC | Internacional | Multisector
120 .
Euronext Operador de bolsa de valores Francia
FTSE4Good Developed Index 2001 : FTSE Russell Proveedor de indices bursétiles RU v v v v v ASG Internacional | Multisector
Borse H. dor de bolsa de val Al i
Global Challenges Index 2007 orse Hannover Opera‘ or o'ebo S? e.v,a ores L, emanfa v Sostenibilidad Internacional i Multisector
ISS-oekom Agencia de investigacion y calificacion Alemania
Global CR RepTrak 100 2012 : Reputation Institute Agencia de investigacion y calificacion EE. UU. v Sostenibilidad Internacional | Multisector
e Sustainalytics Agencia de investigacion y calificacion PB
lobal Sust. lity Lead
Global Sustainability Leaders 2012 | Solactive Proveedor de indices financieros. Alemania v v ASG Internacional | Multisector
Index C e . .
UBS Proveedor de servicios financieros Suiza
I1SS-oekom Corporate Rating 1993 ISS-oekom Agencia de investigacion y calificacién Alemania v v v v o v ASG Internacional | Multisector
ng{ World ESG Leaders 2007 i MSCI Proveedor de indices bursatiles EE. UU. v v v v v Sostenibilidad Internacional | Multisector
TOXX Global ESG Lead
Isn(ix Global ESG Leaders 2011 : STOXX Proveedor de indices bursatiles Suiza v v v v ASG Internacional | Multisector
Supplier CSR Rating 2007 | EcoVadis Agencia de calificaciéon Francia v v v v Sostenibilidad Internacional | Multisector
A i dei tioacid (Jisi
Sustainalytics” ESG Risk Rating| 2018 | Sustainalytics gencia , € mvestigacion, anaustsy PB v ASG Internacional | Multisector
calificacion
Sustainability Yearbook. 2004 RobecoSAM Gestor de inversiones privadas Suiza v v v ASG Internacional ;| Multisector
World’s Most Sustainable Corporate Knights Medios de comunicacién e informacion Canada e . .
v v
Corporations - Global 100 2005 Thomson Reuter Medios de comunicacién e informaciéon EE. UU. Sostenibilidad Internacional | Multisector

NOTAS: Toda la informacién que aparece en la tabla se ha obtenido de fuentes publicas correspondiente al afio 2018. Afio lanz. = Afio de lanzamiento; Tele. = Telecomunicaciones; Eléc. = Compaiiias eléctricas; Aero.
= Fabricantes de aerogeneradores; Rate = Rate the Rates; EE. UU. = Estados Unidos; RU = Reino Unido; PB = Paises Bajos.

FUENTE: Elaboracion propia.
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Sistema de Sostenibilidad

Corporativa Sustainability Global100
Informacion general
Tipologia Ranking Ranking
Tema evaluado ASG Sostenibilidad
Gestor RobecoSAM Corporate Knights / Thomson Reuter
Pais Suiza Canada / Estados Unidos
Afio de lanzamiento 2004 2005
Ambito geografico Internacional Internacional
Enfoque sectorial Multisectorial Multisectorial
Base econdmica o bursatil Si Si
Indice bursatil de referencia No especificado MSCI ACWI
Informacion publica de la ultima si Si

edicion

Informacion publica de 2011 a 2018

Si, componentes y calificaciones

Si, componentes y calificaciones

Generalmente aceptado a nivel
académico

No

No

Resultados

Resultados en clasificacion

Si

St

Unidad de cualificacion

Puntuacion traducida a calificacién en
4 bandas de desempefio: Gold, Silver,
Bronze y Member

Puntuacion: 0-100%

Formato de presentacion de los
resultados

Informe, descargable en la web del
gestor

Web del gestor e informe descargable

Periodo de renovacion

Anual, en enero o febrero

Anual, en enero

Metodologia

Usa una metodologia propia

Si

Si

Metodologia publica

Si

Si

Obtencion de datos

Cuestionario a empresas y revision de
las respuestas

Revisién directa de la informacion por
parte del gestor

Ne de criterios analizados

3 dimensiones y 60 criterios

5 dimensiones y 21 KPIs

Muestra inicial de companias

Tipo de compaiiias elegibles

Companias cotizadas

Companias cotizadas

N¢ de compaiias

3.517 antes de la evaluacion central y
2.687 en la evaluacion central

5.994 en el universo elegible de
compaiiias

Ne¢ de paises

47 antes de la evaluacion central y 44
en evaluacion central

No especificado

Ne de sectores

60

No especificados

Muestra final de companias

N° de compaiiias

Variable anualmente: 458 ultima

Estacionario anualmente: 100

edicion
Ne¢ de paises 36 21
Ne de sectores 60 41

NOTAS: Toda la informacién que aparece en la tabla se ha obtenido de fuentes publicas correspondiente al afio 2018.
Sustainability = Sustainability Yearbook; Global100 = World’s Most Sustainable Corporations — Global 100.

FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 6. Caracteristicas de los Sistemas de Sostenibilidad Corporativa seleccionados.

Borja Diez Cafiamero




Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

3.2.1. Sustainability Yearbook

RobecoSAM es una compafiia suiza especialista en inversiones internacionales
relacionadas con la RSC y la Sostenibilidad Corporativa, que nacié en 2010 tras la fusion
de Robeco Switzerland y SAM; en el afo 2013 se convierte definitivamente en la
mencionada RobecoSAM. Robeco Switzerland es una filial de la firma holandesa de
gestion de activos Robeco surgida en 1929. SAM fue fundada en 1995 por Reto Ringger
como la primera compania de inversion del mundo enfocada exclusivamente en temas

de Sostenibilidad Corporativa.

SAM es una marca registrada de RobecoSAM especializada en proporcionar datos,
calificaciones y benchmarking de ASG. Sus principales areas de negocios son la gestién
de activos para la ISR y la gestion de SSCs. Mediante estos ultimos se analiza el
desempeno en RSC de las principales companias del mundo y, de este modo, se puede

realizar las evaluaciones comparativas de las mismas.

SAM opera dos areas de negocio: ESG Ratings, que es responsable de la gestién
total del Anadlisis de Sostenibilidad Corporativa (metodologia desarrollada por
RobecoSAM para la evaluacién de las compaiiias), con la recopilacién anual de datos y
la evaluacion y calificacion de las compaiiias, incluyendo la creacion de la metodologia;
y Benchmarking ASG, que proporciona los datos de estos analisis a companias y

expertos y profesionales financieros.

Anualmente, RobecoSAM evalua y califica el desempefio de las compafias mas
importante del mundo en término ASG, destacando aquellas que son lideres en esta
materia, cuyos resultados se muestran en formato de clasificacion a través de un informe
anual. El nacleo central de las evaluaciones de SAM es la metodologia denominada
Analisis de Sostenibilidad Corporativa [271,272].

El proceso de esta metodologia comienza con el envio de un cuestionario
especifico, con aproximadamente 100 preguntas, a las principales compafias
mundiales, pertenecientes a 60 sectores industriales (categoria Industria) derivados del
sistema Global Industry Classification Standard (GICS). Las preguntas del cuestionario
estan basadas en directrices internacionales como GRI o Sustainability Accounting
Standard Board.

Estas preguntas se agrupan en diferentes criterios, y estos criterios, a su vez, se
engloban en las tres dimensiones que definen el concepto de Desarrollo Sostenible:
medioambiental, social y econémico. Por lo tanto, dentro del proceso Analisis de

Sostenibilidad Corporativa se diferencian tres niveles: nivel superior con las tres
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dimensiones del Desarrollo Sostenible (cada dimensién contiene de 6 a 10 criterios);
nivel medio con 18 a 30 criterios en total (cada criterio contiene de 2 a 10 preguntas); y
nivel inferior con un total de 80 a 120 preguntas (en funcion del sector industrial), que

conforman el cuestionario enviado a cada compaifiia.

A cada pregunta se le asigna una puntuacién de 0 a 100. Ademas, cada una de las
preguntas tiene un peso especifico en funcion del numero de preguntas que contiene el
criterio al que pertenecen. Posteriormente, las puntuaciones de las preguntas de un
mismo criterio se suman para determinar la puntuacion de los criterios. Los criterios
también estan ponderados en funcién de la dimension a la que pertenecen. Una vez
aplicado este peso, la suma de las puntuaciones de todos los criterios de una misma
dimensién determina la puntuacion de cada dimensién. Finalmente, la suma de las
puntuaciones de las tres dimensiones da como resultado la Puntuacion Total de

Sostenibilidad, en un rango de 1 a 100 puntos (ver Figura 15).

Paralelo a este proceso, RepRisk ESG Business Intelligence realiza una evaluacion
cualitativa de la informacién publica de las compafiias, denominada Analisis de Medios
de comunicacién y Stakeholders, y esta incluida en el proceso de Analisis de
Sostenibilidad Corporativa. RepRisk es una firma suiza fundada en 1998 proveedora de

servicios de informacion especializada en riesgos ASG.

Nivel Inferior Nivel Superior
Preguntal 25 g { Medioambiente (27/100)

Pregunta 2 35

Pregunta3 15
Social (35/100)
AMS 25
m Econémico (38/100)

Puntuacidn Total de Sostenibilidad =3 (Puntuacion de cada pregunta x Peso de cada pregunta x Peso d e cad a criterio)

NOTAS: AMS = Analisis de Medios de comunicacion y Stakeholders.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de [223].

Figura 15. Obtencion de la Puntuacion Total de Sostenibilidad mediante la metodologia Analisis de
Sostenibilidad Corporativa.

Con la Puntuacion Total de Sostenibilidad se elabora Sustainability. Para ello, se
seleccionan aquellas compafiias cuyas puntuaciones estan dentro del 30% de las
empresas con mejores resultados de la industria en la que participa. De este modo, en
el documento estan incluidas el 15% de las compafiias mas destacadas en cada uno de
los 60 sectores industriales (categoria Industria) del sistema GICS. Finalmente, las
Puntuaciones Totales de Sostenibilidad de las companias seleccionadas se dividen en

4 bandas de desempefio: Gold, Silver, Bronze y Member (ver Tabla 7).
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GOLD Para cada industria, la compafiia con una Puntuacién Total de Sostenibilidad minima de 60 y que esta
dentro del 1% de la puntuacién de la compafiia con el mejor desempefio se incluye en esta banda.

SILVER La compaiiia que recibe una Puntuacién Total de Sostenibilidad minima de 57 y que esta dentro del
rango 1%-5% de la puntuacion de la compafiia con el mejor desempefio se incluye en esta banda.

BRONZE La compaifiia que recibe una Puntuacién Total de Sostenibilidad minima de 54 y que esta dentro del
rango 5%-10% de la puntuacion de la compaiiia con el mejor desempefio se incluye en esta banda.

MEMBER El resto de las companias seleccionadas para Sustainability y que no cumplen con los requisitos
anteriores se incluyen en esta categoria.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de [271].

Tabla 7. Criterios para la seleccion y catalogacion de las compafias incluidas en Sustainability Yearbook.

En la Tabla 8 se muestra un ejemplo del sistema de evaluacion utilizado por

RobecoSAM, correspondiente al nivel Bienes de Capital de la categoria Grupo Industrial

del sistema GICS.

DIMENSION ECONOMICA
G(r)b¥erno Corporativo . 8% Gestion de las Relaciones con los Clientes 3%
Codigos de Conducta Empresariales 7% 1
It .. Materialidad 3%
Gestion de la Cadena de Suministro 6% .
- L Estrategias de los Mercados Emergentes 3%
Gestién de la Innovacién 6% R .
., R .. Influencia Politica 2%
Gestion de Riesgos y Crisis 4%
Peso Total de Dimension Econémica =42%
DIMENSION MEDIOAMBIENTAL
Ecoef.m%encm. Qperatwa 8% Politica Medioambiental y Sistemas de Gestion 5%
Administracion de productos 7% . .
i L. o Reporte Medioambiental 3%
Estrategia Climatica 6%
Peso Total de Dimension Medioambiental = 29%
DIMENSION SOCIAL
Salud y Seguridad o el Trabajo 6% Indicadores de Practicas Laborales 4%
Desarrollo del Capital Humano 5% .
. . o, | Reporte Social 3%
Atraccién y Retencidn de Talento 5% Filantropia y Ciudadania Corporativa 2%
Derechos Humanos 4% pay P ’

Peso Total de Dimension Social = 29%

Peso Total = 49% + 29% + 29% = 100%

FUENTE: Elaboracion propia a partir de [272].

Tabla 8. Criterios y pesos del nivel Conglomerados Industriales de la categoria Industria del sistema
Global Industry Classification Standard, utilizados para elaborar Sustainability Yearbook.

3.2.2. World’s Most Sustainable Corporations - Global 100

Corporate Knights es una compania de medios de comunicacién e investigacion

especializada en informacion financiera, fundada en 2002. Tiene dos actividades

principales: una division de comunicacién cuyo principal producto es una revista de

sostenibilidad y negocios responsables, y una division de investigacién cuyos

principales productos son investigaciones que evaluan el desempefio en RSC de las

principales compafiias del mundo. Uno de los resultados de estas investigaciones es la

clasificacién Global100, elaborada por primera vez en 2005, cuyo objetivo es evaluar,

medir, cuantificar y clasificar a las companias con mejor Desempefo Social Corporativo.

La filosofia del indice tiene en cuenta siete aspectos clave: Relevancia, Transparencia,
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Objetividad, Datos Publicos, Comparabilidad, Compromiso y Grupos de Interés. La
informacion que utiliza Corporate Knights para elaborar la clasificacion es totalmente

publica.

La metodologia se inicia con la invitacién de las compafias mas importantes por
cotizacién bursatil a participar en el proceso de analisis, sin descartar empresas por
criterios geograficos o sectoriales [273,274]. Después, se seleccionan a un determinado
numero de compaiiias a través de una evaluacion en base a 4 criterios: practicas en
divulgacion en sostenibilidad, salud financiera, categorias de producto y sanciones
financieras. Las compafiias seleccionadas conforman una lista preliminar. Asimismo, las
companfias que estuvieron en la clasificacion final del afio anterior son seleccionadas

automaticamente para esta lista preliminar.

A continuacién, cada compafiia es evaluada a través de 17 KPIs (ver Tabla 9). El
peso de cada KPI varia segun la actividad industrial de la compafiia, definida por la
categoria Industria del sistema GICS. Los KPIs se dividen en dos grupos: KPIs
Prioritarios, cada nivel de la categoria Industria del sistema GICS tiene un numero
determinado de estos KPIs; y KPIs Universales, comunes para todos los niveles de la
categoria Industria del sistema GICS. Los KPIs son perfectamente cuantificables, se

descartan, por tanto, los indicadores que solo se pueden medir cualitativamente.

La puntuacion final de cada compafiia se obtiene sumando las puntuaciones
parciales de todos los KPIs. Las compafiias que presentan un mejor desempefo para
la categoria Industria del sistema GICS son seleccionadas para formar la clasificacion
final de Global100. La metodologia utilizada por Corporate Knights es revisada
anualmente por un panel de expertos formado por profesionales relacionados con la

sostenibilidad.

Ademas, durante el proceso de elaboracion del indice se tienen en cuenta tres
criterios complementarios. En el primer criterio, la compafia que no divulgue
publicamente la informacion de un determinado KPI recibira una calificacion de 0 en
dicho KPI. El segundo criterio tiene un enfoque de eliminacién en base a cuatro aspectos
diferentes: se eliminan las compafias que no divulgaron publicamente informacién
suficiente para rellenar como minimo el 75% de los KPIs Prioritarios, se eliminan las
compafias que hayan obtenido una puntuacion inferior a 5 en el F-score de Piotroski,
se eliminan las compafias cuya actividad industrial esté relacionada con productos
como tabaco y armamento, y se eliminan las compafiias que tienen un desempeno de
cuartil inferior en la pantalla de sanciones de Corporate Knights. Para el ultimo criterio,

a cada nivel de la categoria Industria del sistema GICS se le asigna un numero
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especifico de companias con presencia en la clasificacién final, en base a la contribucién

de la Industria GICS a la capitalizacion total de mercado del indice MSCI ACWI.

KPIs PRIORITARIOS

Gestion de Recursos

Intensidad energética 4,30%  Intensidad de Desechos 0,60%
Intensidad de Carbono 2,60% : Puntuacion de Productividad de Aire Limpio  0,00%
Intensidad de Agua 0,80% | Porcentaje de Impuestos Pagados 6,20%
Peso Total de Gestion de Recursos = 14,50%
Gestién de Empleados Gestién Financiera
Lesiones 12,50% ; Capacidad de Innovacién 11,80%
Accidentes 6,10% : CEO - Salario promedio de los empleados 1,80%
Rotaciéon de empleados 7,30% i Puntuacion en Proveedores 2,50%
Peso Total de Gestién de Empleados = 25,90% Peso Total de Gestion Financiera = 16,10%
Peso Total de los KPIs Prioritarios = 14,50% + 25,90% + 16,10% = 56,50%
KPIs UNIVERSALES

Mu]. eres en Gestion E].ecu’qva 6,00% Estado de los Fondos de Pension 9,10%
Mujeres en la Junta Directiva 4,40% . o

Ingresos Limpios 19,00%

Pay Link Sostenible

5,00%

Peso Total de KPIs Universales = 43,50%

Peso Total = 56,50% + 43,50% = 100%

FUENTE: Elaboracion propia a partir de [273,274].
Tabla 9. KPIs y pesos del nivel Conglomerados Industriales de la categoria Industria del sistema

Global Industry Classification Standard, utilizados para elaborar World’s Most Sustainable
Corporations — Global 100.
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3.3. Seleccion del Periodo Temporal

Para determinar el Periodo Temporal que abarca el Estudio Estadistico se ha tenido
en cuenta la disponibilidad publica de las clasificaciones finales del IR y de los SSCs
seleccionados. El limite inferior se ha fijado en el afio 2011, pues las clasificaciones de
los afios anteriores no estan disponibles publicamente; el limite superior se ha fijado en
el ano 2018, puesto que la presente Tesis se inicié en ese afo. Por tanto, el Periodo

Temporal comprende un rango de ocho afnos, entre 2011 y 2018.

Es interesante observar la evolucién conjunta de las puntuaciones en RC y RSC en
gran parte de la ultima década, ya que es en este periodo cuando la RSC ha tenido un
fuerte impulso, debido al aumento de las preocupaciones medioambientales, sociales y
de buen gobierno por parte de los Gls. Ademas, la cantidad de afios es suficiente para
la determinacién del Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en Sostenibilidad

Corporativa.
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3.4. Muestras Previas y Recopilacion de Datos

Toda la informacién utilizada en el presente estudio se ha obtenido de forma
publica, a través de las clasificaciones que proporcionan los gestores del IR y de los dos
SSCs (Reputation Institute, RobecoSAM y Corporate Knights) en los documentos que
publican anualmente para este fin, correspondientes a los ocho afios comprendidos en

el Periodo Temporal.

Para la obtencion de las dos Muestras Finales de compafias se han utilizado tres
muestras previas, cada una compuesta por todas las companias incluidas en todas las
clasificaciones elaboradas por el IR y los SSCs seleccionados, desde el afio 2011 al afio
2018.

La muestra previa 1 estd compuesta por todas las compafias que han aparecido
en la clasificacion final de RepTrak entre los afios 2011 y 2018, en al menos una edicion
e independientemente al nimero de apariciones. Las clasificaciones estan publicadas
en los informes publicos que elabora anualmente Reputation Institute
[234,275,276,277,278,279,280,281]. Todos los documentos se han obtenido de una
Unica fuente publica (ver Tabla 10).

La muestra previa 2 estd compuesta por todas las compafias que han aparecido
en la clasificacion final de Sustainability entre los afios 2011 y 2018, en al menos una
edicion e independientemente al numero de apariciones. Las clasificaciones estan
publicadas en los informes publicos que elabora anualmente RobecoSAM
[223,282,283,284,285,286,287,288]. Estos documentos se han obtenido de varias
fuentes publicas (ver Tabla 10).

La muestra previa 3 esta compuesta por todas las compaiias que han aparecido
en la clasificacion final de Global100 entre los afios 2011 y 2018, en al menos una
edicion e independientemente del numero de apariciones. Las clasificaciones estan
publicadas en la pagina web de Corporate Knights, en la seccién dedicada al Sistema?
(ver Tabla 10).

Para determinar las actividades industriales de las compafias que conforman las
Muestras Finales se ha utilizado el sistema GICS [289], desarrollada en 1999 por MSCI
y Standard & Poor’s. La estructura de GICS esta compuesto por 4 categorias, y estas
se componen de varios niveles: la categoria Sector tiene 11 niveles, la categoria Grupo
Industrial tiene 24 niveles, la categoria Industria tiene 69 niveles y la categoria
Subindustria tiene 158 niveles (ver Figura 16). El presente estudio se centra en la

categoria Sector (ver Tabla 11).

20 https://www.corporateknights.com/reports/global-100/.
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Afo Fuente Formato Direccion online

RepTrak

https://www.rankingthebrands.com/The-Brand-

Todos | Ranking The Brand pdf/online Rankings.aspx?rankingID=248&year=1206
Sustainability
2011 compromiso RSE pdf https://www.compromisorse.com/upload/estudios/000/118/samS

ustainabilityYearbook2011.pdf

https://foreignpolicyblogs.com/wp-content/uploads/SAM-

2012 | Foreign Policy Association _ pdf Sustainability-Yearbook-2012.pdf

2013 Terna pdf http://collaudo.download.terna.it/terna/0000/0053/17.pdf
2014 ComunicarSe df https://www.comunicarseweb.com/sites/default/files/biblioteca/
P pdf/1391454784_RobecoSAM_Sustainability_Yearbook_2014.pdf
) http://www.andi.com.co/Uploads/RobecoSAM_indice%20de %20
2015 | Andi pf sostenibilidad-DJSI-2015.pdf
2016 Bankinterf pdf https:// do.cs.b.anlfmter.con*l./ stf/w./\/'eb_corporatlva/ responsabilidad
_corporativa/indices/sustainability_yearbook_2016.pdf
. https://www.goldfields.com/pdf/sustainbility/awards-
2017 Gold Fields pdf achievements/robecosam-yearbook-2017.pdf
. https://www.goldfields.com/pdf/sustainbility/awards-
2018 Gold Fields pdf achievements/robecosam-yearbook-2018.pdf
Global100
Todos | Corporate Knights online https://www.corporateknights.com/reports/global-100/

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 10. Fuentes online donde se han obtenido los documentos revisados.

Categoria:
SECTOR
Categoria: GRUPO INDUSTRIAL @
Categoria: INDUSTRIA
Categoria: SUBINDUSTRIA 158 niveles
FUENTE: Elaboracion propia.

Figura 16. Estructura del sistema Global Industry Classification Standard.

En términos geogréficos, los analisis se han desarrollado en funcion de dos
divisiones: Region y Economia. La Region esta formada por el modelo continental de 7
continentes?': Africa, América del Norte, América del Sur, Antartida, Asia, Europa y
Oceania. Para establecer la division Economia se ha utilizado el articulo de Duran et al.
[10], en el cual se concluye que el desempefio en RSC de las multinacionales esta

21 https://es.wikipedia.org/wiki/Continente#Modelos_continentales.
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determinado por el grado de desarrollo y el modelo capitalista del pais de origen de la

compania. Este analisis ha dado como resultado 4 niveles geopoliticos:

¢ Nivel Emergente: Brasil, India y Sudafrica;

e Nivel Liberal: Australia, Canada, Estados Unidos, Nueva Zelanda, Reino Unido,
Singapur y Suiza;

e Nivel Nérdico: Dinamarca, Finlandia, Noruega y Suecia;

e Nivel Regulado: Austria, Alemania, Corea del Sur, Espafia, Francia, Grecia, ltalia,

Japon, Paises Bajos y Taiwan.

SISTEMA GICS

Nivel Codigo | Nivel Codigo
Energia 10 Financiero 40
Materiales 15 | Tecnologia de la Informacién 45
Industriales 20 Servicios de Comunicacion 50
Consumo Discrecional 25 | Empresas de Servicios Publicos 55
Productos Basicos de Consumo 30 Inmobiliario 60
Atencion Sanitaria 35

FUENTE: Elaboracion propia a partir de [289].
Tabla 11. Categoria Sector del sistema Global Industry Classification Standard.
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3.5. Conformacion de las Muestras Finales

Por motivos estadisticos, para RepTrak y Global100 se han utilizado las
puntuaciones obtenidas por las companias en las clasificaciones finales, obviando el
puesto alcanzando por ellas. Sustainability muestra sus resultados en forma de
calificaciones: Gold, Silver, Bronze y Member; para facilitar los calculos estadisticos se
ha traducido estas bandas de desempefio cualitativas en cuatro bandas de desempefio
numeéricas: 4 para Gold, 3 para Silver, 2 para Bronze, 1 para Member, y 0 para No

Clasificado (compafiia que no ha entrado en la clasificacion final).

Las dos Muestra Finales se han conformado a partir del contraste del IR con cada
uno de los dos SSCs. Asi, a cada Muestra Final le corresponde un Analisis estadistico
diferente: a la Muestra Final 1 le corresponde el Analisis RepTrak-Sustainability, y a la

Muestra Final 2 le corresponde el Analisis RepTrak-Global100.

Para la seleccion de las companias que componen ambas Muestras se ha seguido
el mismo criterio, que consiste en seleccionar aquellas empresas que aparecen
conjuntamente en las dos clasificaciones finales contrastadas (en RepTrak y
Sustainability, por un lado, y en RepTrak y Global100 por otro lado), en el 75% de los
afos que abarca el Periodo Temporal como minimo (en total 8 afios, desde 2011 a
2018). Es decir, las companias seleccionadas para la Muestra Final 1, que corresponde
al Analisis RepTrak-Sustainability, han aparecido conjuntamente en la clasificacion final
del IR y el SSC en 6 de los 8 afios estudiados. Por su parte, las compafias
seleccionadas para la Muestra Final 2, que corresponde al Analisis RepTrak-Global100,
han aparecido conjuntamente en la clasificacion final del IRy el SSC en 6 de los 8 afos

estudiados.

Por lo tanto, debido al criterio utilizado para la seleccion de las compaiias que
conforman las Muestras Finales existen tres posibilidades: compafias que tengan
puntuacion o calificacion para los 8 afios, compafias que tengan puntuacion o
calificacion en 7 afios, y companiias que tengan puntuacion o calificacion en 6 afios. Por
tanto, para estas dos ultimas posibilidades existen compafias que no tienen puntuacion

en uno o dos afios, respectivamente.

Para la gestion de estos ultimos casos, aquellos en los que no existen puntuaciones

o calificaciones, se han considerado varios criterios.

El primer criterio ha sido tomar estos casos como casos perdidos, de este modo,
estos datos se dejan sin puntuacion ni calificacion. Pero estadisticamente un caso

perdido puede deberse por varios motivos, por lo que no refleja necesariamente la no
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participacion de la compania en la clasificacion final. Por lo tanto, esta opcion presenta
el problema de no reflejar el hecho de que la compaiia no ha obtenido la puntuacién
minima necesaria para entrar en la clasificacion final, aun habiendo participado en el
proceso de evaluacion del IR o del SSC. A nivel computacional, estos datos tampoco
son considerados en los calculos estadisticos, lo que no se penaliza la no participacion
de la compania en la clasificacion final, reduciendo, ademas, el tamano de las Muestras

Finales.

El segundo criterio ha sido atribuir una puntuacion de cero a los datos vacios. Este
criterio tiene en cuenta la participacion de la compania en los procesos de evaluacion y
penaliza la no aparicién en la clasificacion final. A pesar de ello, se genera una gran
dispersiéon de la distribucién. Para ilustrar este problema se toma como ejemplo la
muestra de companias de RepTrak en el afio 2018 del Analisis RepTrak-Sustainability.
Por un lado, tenemos a PepsiCo que no ha entrado en la clasificacion final por lo que se
le atribuye una puntuacion de 0,00, y, por otro lado, tenemos a Fujitsu y Coca-Cola que
han obtenido la puntuacién minima de la muestra con 66,90 puntos. De este modo, se
observa una diferencia de 66,90 puntos entre las companias situadas en ultima y
penultima posicién. Por tanto, la distribuciéon de los valores de aquellas muestras que
tienen algun hueco sin puntuacion o calificacion tienen dificultad de cumplir con el

supuesto de normalidad.

El tercer criterio considerado es rellenar los datos vacios mediante especificaciones
estadisticas, por ejemplo, la puntuacion media de las compafiias que componen la
clasificacion final, la media de las puntuaciones obtenidas por la compafiia en los otros
afnos en los que ha participado en la clasificacion final, o la puntuacion obtenida por la
compania en el ano anterior. Aunque a nivel estadistico estas consideraciones son
idéneas, pueden acarrear un problema especifico: si para rellenar un hueco vacio en un
afio concreto tomamos la media de las puntuaciones obtenidas por la compaiiia en los
afos en los que ha entrado en la clasificacion final, puede suceder que esta nueva
puntuacion sea superior a la obtenida por la compafiia clasificada en la posiciéon 100 en
el afio en cuestién. Esto sucede porque los minimos y los rangos de puntuaciones en

cada ano varian considerablemente.

Como ejemplo para ilustrar esta opcién se toma a Adidas. Esta compafiia en el afo
2011 no entro en la clasificacion final de RepTrak, por lo tanto, para rellenar este vacio

se realiza la media de los puntos obtenidos por la compafiia entre los afios 2012 y 2018:

76,00 + 74,05 + 74,50 + 75,53 + 76,10 + 77,27 + 76,60
Media = 7 = 75,72

Borja Diez Cafiamero 86



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

Esta puntuacion es superior a la obtenida por BHP Billiton en el afio 2011, de 54,52
puntos, clasificada en la posicion 100. Esto provoca que Adidas, a pesar de no participar,
obtiene una puntuaciéon mayor que la ultima clasificada, premiando su no participacion.
Incluso, esta nueva puntuacion es superior a la media de las 100 compaiiia clasificadas

en el ano 2011 por RepTrak.

Igualmente ocurre con los otros dos criterios: la media de las puntuaciones
obtenidas por las companias que participan en la clasificacion final es siempre superior
a la puntuacion de la compaiia clasificada en la ultima posicion; si se coge la puntuacion
mas cercana para el huevo vacio de Adidas en 2011, esta es la puntuacion obtenida en
2012 con 76,00 puntos, lo que también es superior de la de BHP Billiton de 54,52 puntos.
En este ultimo caso, que una comparfiia no participe en una edicién no implica que no
haya conseguido una buena puntuacion en un afno anterior o posterior, lo que también

se puede premiar la no participacion gracias al rédito de otros afios.

Finalmente, el criterio seleccionado permite solucionar dos aspectos concretos: por
un lado, se penaliza la no presencia de una compafia en la clasificacion final del indice
en el afio en cuestion, y, por otro, ese dato no se descarta y es considerado en los
calculos estadisticos, sin distorsionar la distribucion de los valores de la muestra final.
Para RepTrak y Global100, cuantitativos ambos, los datos vacios se rellenan con la
puntuacion resultante de restar un punto a los obtenidos por la compania clasificada en
la Ultima posicion; para Sustainability, que es cualitativo, se ha creado una nueva banda
de desempefio que recoge los datos vacios: No Clasificado, traducida a una banda

numeérica de 0 (ver Tabla 12 y Tabla 13).

Una vez seleccionado el sistema para rellenar los datos vacios se han establecido
las dos Muestras Finales, correspondientes a cada uno de los dos Analisis. La Muestra
Final 1 (ver Tabla 14) estd compuesta por las companias presentes en las
clasificaciones finales de RepTrak y de Sustainability entre los afios 2011y 2018, cuenta
con un total de 30 compafiias y es utilizada en el Analisis RepTrak-Sustainability. La
Muestra Final 2 estd compuesta por las compafiias presentes en las clasificaciones
finales de RepTrak y de Global100 entre los afios 2011 y 2018, cuenta con un total de

13 compafiias y es utilizada en el Andlisis RepTrak-Global100 (ver Tabla 14).

Ademas, las dos Muestras Finales de compafias son representativas, tanto a nivel
sectorial como a nivel geografico. Respecto al primero, se ha utilizado la categoria
Sector del sistema GICS [289], obteniéndose siete niveles: Atencidon Sanitaria, Consumo
Discrecional, Industriales, Productos Basicos de Consumo y Tecnologias de la

Informacion. Respecto al segundo, se han utilizado dos escalas geograficas. La primera
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escala hace referencia a la clasificacion continental de siete continentes??: Africa,
América del Norte, América del Sur, Antartida, Asia, Europa y Oceania. La segunda
escala es en funcion de la naturaleza econdémica reinante en los paises de origen de las

companias, segun cuatro categorias [10]: Emergente, Liberal, Nérdico y Regulado.

22 https://es.wikipedia.org/wiki/Continente#Modelos_continentales.
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REPTRAK
~ Ultima compaiiia seleccionada Compaiiia no clasificada
Ao Compaiiia Puntos | Compariia Puntos
2018 | Lilly 66,60 |PepsiCo 65,60
2017 | Volkswagen 64,73 | Bayer / Roche 63,73
2016 | General Motors 67,00 |KLM 66,00
2015 | Anheuser-Busch -InBev 65,36 | KLM / Fujitsu / Hitachi / Nokia 64,36
2014 | Carlsberg 65,40 | Hitachi / Nokia / Roche 64,40
2013 | Lenovo 64,32 |- -
2012 | Lockheed Martin 63,93 |- -
2011 | BHP Billiton 59,54 | Adidas/ Bayer 58,54
SUSTAINABILITY
Compaiiia no clasificada
Arfio
Compaiiia Calificacion
2018 Fujifilm / ]OhI‘ISOI"l & Johnson / Michelin /
Panasonic / PepsiCo
2017 |]Johnson & Johnson / PepsiCo / Pirelli
2016 |-
2015 | Colgate 0/NO CLASIFICADO
2014 |Bridgestone
2013 | Fyjifilm
2012 | Fyjifilm / HP / Microsoft
2011 |Bridgestone / Microsoft

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 12. Gestion de datos vacios para la Muestra Final 1.
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REPTRAK
3 Ultima compaiiia seleccionada Compaiiia no clasificada
Ao Compaiiia Puntos | Compainia Puntos
2018 | Lilly 66,60 |- -
2017 | Volkswagen 64,73 |- -
2016 | General Motors 67,00 |- -
2015 | Anheuser-Busch -InBev @ 6536 |- -
2014 | Carlsberg 65,40 |- -
2013 |Lenovo 64,32 |- -
2012 | Lockheed Martin 63,93 |- -
2011 | BHP Billiton 59,54 | Adidas 58,54
GLOBAL100
3 Ultima compaiiia seleccionada Compaiiia no clasificada
Ao Compaiiia Puntos | Compainia Puntos
2018 | City Developments 54,07 | Adidas/ Unilever 53,07
2017 | Autodesk 49,96 |Samsung / Unilever 48,96
2016 | Essilor International 48,60 |- -
2015 | Essilor International 4820 |- -
2014 | Essilor International 42,40 |Intel 41,40
2013 | Banco do Brasil 140,53 Johnson & Johnson / L’Oréal / Samsung / 39,53
CocaCola

2012 | Reliance Industries 8,06 }aol\lfr‘:\s]o/nc{: ;z}{rigﬁléz/cacégzral Electric / 7,06
2011 | City Developments 35,57 | BMW / Cisco / Daimler / Siemens 34,57

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 13. Gestion de datos vacios para la Muestra Final 2.
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Muestra Final 1 Muestra Final 2

Nombre Abreviatura | Nombre Abreviatura

3M Co 3M Adidas AG Adidas

Adidas AG Adidas Baverische Motoren Werke AG BMW

Air France-KLM S.A. Air France Cisco Systems, Inc. Cisco

Bayer AG Bayer Daimler AG Daimler

Baverische Motoren Werke AG BMW General Electric Company GE

Bridgestone Corp Bridgestone | Intel Corp Intel

Colgate-Palmolive Co Colgate Johnson & Johnson J&J

Danone SA Danone L’Oréal S.A. L’Oréal

Electrolux AB Electrolux Koninklijke Philips NV Philips
Samsung

Fujifilm Holdings Corp Fujifilm Samsung Electronics Co Ltd Samsung
Samsung SDI ¢

Fujitsu Ltd Fujitsu Siemens AG Siemens

EZV\I:;tt-Packar dCoa HP The Coca-Cola Company f TheCocaCola

Hitachi Ltd Hitachi Unilever NV Unilever

Intel Corp Intel

Johnson & Johnson J&]J

LG Corporation LG

LG Electronics Inc ®

Cie Generale des Etablissements Michelin | Michelin

Microsoft Corp Microsoft
Nestle SA Nestle
Nokia OY]J Nokia
Panasonic Corp Panasonic
PepsiCo Inc PepsiCo
Koninklijke Philips NV Philips
Pirelli & C. SpA Pirelli
Roche Holding AG Roche
Samsung . Samsung
Samsung Electronics Co Ltd ¢

Siemens AG Siemens
The Coca-Cola Company ¢ TheCocaCola
Unilever NV Unilever
United Parcel Service Inc UPs

NOTAS: 2En 2015 Hewlett-Packard Company se separa en dos compafias, HP Inc. y Hewlett-Packard Enterprise. Entre
los afios 2011 y 2015 los resultados corresponden a Hewlett-Packard Company para el IR y el SSC; entre los afios 2016
y 2018 los resultados corresponden a HP Inc ya que es la Unica que aparece en las clasificaciones del IR y del SSC. ®
Los resultados corresponden a LG Corporation para el IR y a LG Electronics Inc para el SSC. € Los resultados
corresponden a Samsung para el IR y a Samsung Electronics Co Ltd para el SSC. ¢ Los resultados corresponden a The
Coca-Cola Company para el IR; en el afio 2011 el resultado corresponde a The Coca-Cola Co para el SSC, en el afio
2012 el resultado corresponde a Coca-Cola Hellenic Bottling Co. S.A (Greece) para el SSC, en el afio 2013 el resultado
corresponde a Coca-Cola Enterprises Inc para el SSC, entre los afios 2014 y 2018 los resultados corresponden a Coca-
Cola HBC AG (Switzerland) para el SSC. ©Los resultados corresponden a Samsung para el IR; en los afios 2011, 2012,
2014, 2015 y 2016 los resultados corresponden a Samsung Electronics Co Ltd para el SSC, en el afio 2018 el resultado
corresponde a Samsung SDI Co Ltd para el SSC. f Los resultados corresponden a The Coca-Cola Company para el IR;
en los afos 2011, 2014, 2015 y 2016 los resultados corresponden a Coca-Cola Enterprises para el SSC, en los afios
2017 y 2018 los resultados corresponden a Coca-Cola European Partners PLC (Unites Kingdom) para el SSC.
FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 14. Compafias que conforman la Muestra Final 1 y la Muestra Final 2.
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3.6. Variables utilizadas en el Estudio Estadistico

Las Variables utilizadas se han conformado a partir de las puntuaciones y de las
caracteristicas sectoriales y geograficas de las companias que componen la Muestra
Final 1 y la Muestra Final 2. Por cada uno de los dos Analisis, Analisis RepTrak-
Sustainability y Analisis RepTrak-Global100, se tienen tres tipos de variables: Variables
Anuales, Variables Sumatorio y Variables Grupales. En el ANEXO 1 se muestran todas

las Variables utilizas en el Estudio Estadistico.

Para la Muestra Final 1 (Analisis RepTrak-Sustainability) se tienen 84 Variables,

repartidas de la siguiente manera (ver Figura 17):

e 8 Variables Anuales de RepTrak;

o 8 Variables Anuales Agrupadas de RepTrak;

o 8 Variables Anuales Cualitativas de Sustainability;

e 8 Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability;

e 7 Variables Sumatorio de RepTrak;

e 28 Variables Sumatorio de Sustainability;

e 3 Variables Grupales Originales: 1 para la Variable Region, 1 para la Variable
Economia y 1 para la Variable Sector;

e 3 Variables Grupales Auxiliares Numéricas: 1 para la Variable Region, 1 para la
Variable Economia y 1 para la Variable Sector;

e 11 Variables Grupales Auxiliares Dicotdmicas: 3 para la Variable Regién, 3 para la

Variable Economia y 5 para la Variable Sector.

Para la Muestra Final 2 (Analisis RepTrak-Global100) se tienen 83 Variables,

repartidas de la siguiente manera (ver Figura 17):

e 8 Variables Anuales para RepTrak;

e 8 Variables Anuales Agrupadas de RepTrak;

e 8 Variables Anuales de Global100;

e 8 Variables Anuales Agrupadas de Global100;

e 7 Variables Sumatorio de RepTrak;

e 28 Variables Sumatorio de Global100;

e 3 Variables Grupales Originales: 1 para la Variable Region, 1 para la Variable
Economia y 1 para la Variable Sector;

e 3 Variables Grupales Auxiliares Numéricas: 1 para la Variable Regioén, 1 para la

Variable Economia y 1 para la Variable Sector;
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e 10 Variables Grupales Auxiliares Dicotdmicas: 3 para la Variable Regién, 2 para la
Variable Economia y 5 para la Variable Sector.

Para el desarrollo de los diferentes calculos y pruebas se han utilizado las Variables
tanto de forma individualizada como agrupadas en funciéon de los niveles de otra
variable, p. ej., la Variable RepTrak 2018 Anual contrastada con los niveles de la

Variable Regién Original.

En los siguientes tres apartados se expone mas detalladamente la confeccion de

cada bloque de Variables: Variables Anuales, Variables Sumatorio y Variables Grupales.

VARIABLES DEL ESTUDIO ESTADISTICO

VARIABLES
ANALISIS MUESTRAS IR /CSS
ANUALES SUMATORIO GRUPALES

| RepTrak | | 8+8a | | 7 |
RepTrak-Sustainability Muestra Final 1 3d+3e+11f
| Sustaina bility | | 8b+8¢ | | 28 |
| RepTrak | | 8+8a | | 7 |
RepTrak-Global100 Muestra Final 2 3d+3e+10f
| Global100 | | 8+8a | | 28 |

NOTAS: @ Variables Anuales Agrupadas. ° Variables Anuales Cualitativas. ° Variables Anuales Cuantitativas. ¢ Variables
Grupales Originales (1 para la Variable Regién, 1 para Variable Economia y 1 para la Variable Sector). ¢ Variables
Grupales Auxiliares Numéricas (1 para la Variable Region, 1 para Variable Economia y 1 para la Variable Sector).
Variables Grupales Auxiliares Dicotomicas (3 para la Variable Region, 3 para Variable Economia y 5 para la Variable
Sector en la Muestra Final 1; 3 para la Variable Regién, 2 para Variable Economia y 5 para la Variable Sector en la
Muestra Final 2).

FUENTE: Elaboracion propia.
Figura 17. Estructura de Variables utilizadas en el Estudio Estadistico.

3.6.1. Variables Anuales

El primer bloque son las Variables Anuales, formadas por las puntuaciones y
calificaciones obtenidas por las compafias en las clasificaciones finales anuales de
RepTrak, Sustainability y Global100, coincidentes con los ocho afios que conforman el
Periodo Temporal:

e para RepTrak se tienen ocho Variables Anuales para la Muestra Final 1, utilizadas
en el Analisis RepTrak-Sustainability (ver Tabla A1 1), y 8 Variables Anuales para
la Muestra Final 2, utilizadas en el Analisis RepTrak-Global100 (ver Tabla A1 7);

e para Sustainability se tienen ocho Variables Anuales, correspondientes a la Muestra
Final 1, utilizadas en el Analisis RepTrak-Sustainability (ver Tabla A1 1);

e para Global100 se tienen ocho Variables Anuales, correspondientes a la Muestra
Final 2, utilizadas en el Analisis RepTrak-Global100 (ver Tabla A1 7).

Para algunos calculos estadisticos ha sido necesario agrupar los valores de las

Variables Anuales de RepTrak y de Global100 en grupos homogéneos, con igual
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numero de companias en cada una de las agrupaciones constituidas. El criterio
seleccionado es separar las compafiias en tres percentiles, cada uno con el 33% de las
companias que componen la muestra. De este modo, han surgido 24 nuevas variables

denominadas Variables Anuales Agrupadas:

e ocho Variables Anuales Agrupadas de RepTrak pertenecientes a la Muestra Final
1, utilizadas en el Analisis RepTrak-Sustainability (ver Tabla A1 2);

e ocho Variables Anuales Agrupadas de RepTrak pertenecientes a la Muestra Final
2, utilizadas en el Analisis RepTrak-Global100 (ver Tabla A1 8);

e ocho Variables Anuales Agrupadas de Global100 pertenecientes a la Muestra Final
2, utilizadas en el Analisis RepTrak-Global100 (ver Tabla A1 8).

Cada una de las Variables Anuales Agrupadas estan divididas en tres niveles: el
percentil inferior o nivel 1, con las companias que han obtenido las puntuaciones mas
bajas (el 33% de las compafiias); el percentil intermedio o nivel 2, con las compafiias
que han obtenido las puntuaciones intermedias (el 33% de las companias); y el percentil
superior o nivel 3, con las compaiias que han obtenido las puntuaciones mas altas (el
33% de las compaiiias). Para facilitar la lectura de los resultados el nivel 1 se ha
denominado Bajo, el nivel 2 se ha denominado Medio, y el nivel 3 se ha denominado
Alto.

Por tanto, como en la Muestra Final 1 hay 30 companias, cada uno de los tres
niveles de las Variables Anuales Agrupadas de RepTrak consta de 10 companias, salvo

dos excepciones: afo 2016 y afio 2014.

En el afio 2016 existen dos valores maximos para el nivel Bajo, Fuijifilm y Nokia con
70,30 puntos cada una; a su vez, existen dos valores maximos para el nivel Medio,
Colgate y Panasonic con 73,60 puntos cada una. Por lo tanto, se han obtenido 11
companias para el nivel Bajo, 10 companias para el nivel Medio, y 9 compaifiias para el

nivel Alto.

En el afio 2014 existen dos valores maximos para el nivel Medio, 3M y Colgate con
74,40 puntos cada una. Por lo tanto, se han obtenido 10 compariias para el nivel Bajo,

11 compaifiias para el nivel Medio, y 9 compafias para el nivel Alto.

Para la Muestra Final 2, formada por 13 companias, se ha obtenido la siguiente
distribucion tanto para RepTrak como para Global100: 5 companias para el nivel Bajo,

4 companias para el nivel Medio, y 4 companias para el nivel Alto.

La unica excepcion se encuentra en el afio 2012 de Global100, que tiene 6

companias para el nivel Bajo, 3 compania para el nivel Medio y 4 companias para el

Borja Diez Cafiamero 94



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

nivel Alto. Esto se debe a que todos los valores del nivel Bajo son iguales, 7,06 puntos
para BMW, Cisco, Daimler, GE, J&J y TheCocaCola.

Sustainability muestra sus resultados mediante cuatro bandas de desempefio
cualitativas: Gold, Silver, Bronze y Member. Para algunos calculos ha sido necesario
traducir estas calificaciones en bandas de desempefo numéricas: Gold = 4, Silver = 3,
Bronze = 2, Member = 1. Ademas, se ha afiadido un quinto nivel, denominado No
Clasificado, correspondiente al numero cero. Este nivel tiene el objetivo de reflejar la no
aparicion de una compafia en la clasificacion final de Sustainability. Por tanto, para

Sustainability tenemos dos tipos de variables:

e ocho Variables Anuales Cualitativas, utilizadas en el Analisis RepTrak-
Sustainability, con cinco niveles: Gold, Silver, Bronze, Member y No Clasificado (ver
Tabla A1 1);

e ocho Variables Anuales Cuantitativas, utilizadas en el Analisis RepTrak-

Sustainability, con cinco niveles: 4, 3, 2, 1y 0 (ver Tabla A1 1).

La acumulacion de las Variables Anuales es utilizada en algunos analisis como
reflejo del Capital en Reputacion Corporativa (las correspondientes a RepTrak) y del
Capital en Sostenibilidad Corporativa (las correspondientes a Sustainability y
Global100), como variable dependiente o como variable independiente en funcion del

modelo estadistico desarrollado.

3.6.2. Variables Sumatorio

El segundo bloque son las Variables Sumatorio. Para su confeccion se ha realizado
la suma aritmética de los puntos que tiene cada compaiiia en cada una de las Variables
Anuales, es decir, se han sumado los valores de las Variables Anuales que estan
situadas de forma consecutiva, p. ej. Variable Anual RepTrak 2018 sumada a la Variable
Anual RepTrak 2017; nunca se han sumado Variables Anuales alternas, p. €j. Variable
Anual RepTrak 2018 sumada con la Variable Anual RepTrak 2016. En el caso de

Sustainability esto se ha realizado con las Variables Anuales Cuantitativas.

Para ambas Muestras Finales se han creado siete Variables Sumatorio para
RepTrak: >2011-2018, >2011-2017, >2011-2016, >2011-2015, >2011-2014, >2011-
2013y >2011-2012 (ver Tabla A1 3 y Tabla A1 9).

Para Sustainability y Global100 (Muestra Final 1 y Muestra Final 2,
respectivamente) se han creado 28 Variables Sumatorio, correspondientes a todas las

combinaciones posibles que permiten desarrollar la suma aritmética de las Variables
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Anuales consecutivas: »2011-2018, >2011-2017, >2011-2016, >2011-2015, 2011-
2014, 32011-2013, >2011-2012, 3 2012-2018, >2012-2017, 3} 2012-2016, > 2012-2015,
>2012-2014, >2012-2013, >2013-2018, >2013-2017, >2013-2016, >2013-2015,
>2013-2014, >2014-2018, >2014-2017, >2014-2016, >2014-2015, >2015-2018,
>2015-2017, >2015-2016, >2016-2018, >2016-2017 y >2017-2018 (ver Tabla A1 4y
Tabla A1 10).

Este tipo de Variables son las que mejor reflejan el Capital en Reputacién
Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa, ya que se han construido a partir
de la suma de las puntuaciones obtenidas por las compafias en un periodo temporal

amplio.

3.6.3. Variables Grupales

El dltimo bloque corresponde a las Variables Grupales. Estas se agrupan en dos
clasificaciones diferentes. La primera clasificacién es en funcion de la tipologia, por lo
que se tienen tres tipos de Variables: Variables Region, Variables Economia y Variables
Sector. La segunda clasificacion viene determinada por la unidad de medida, por tanto,
se dividen en Variables Originales y Variables Auxiliares (Numéricas y Dicotémicas).
Asi, la combinacién de ambas clasificaciones determina el total de Variables Grupales:
para las Variables Regién, las Variables Economia y las Variables Sector se tienen

Variables Originales, Variables Auxiliares Numéricas y Variables Auxiliares Dicotémicas.

3.6.3.1. Variables Grupales Originales

Las Variables Grupales Originales estan confeccionadas por los niveles cualitativos
definidos por la Region, la Economia y el Sector al que pertenece cada compafia
analizada; asi, por tanto, se tienen tres Variables Originales tanto para la Muestra Final
1 (ver Tabla A1 5) como para la Muestra Final 2 (ver Tabla A1 11): Variable Regién
Original, Variable Economia Original y Variable Sector Original. EI numero de
componentes de cada nivel varia en cada Variable Grupal Original en funcion de la

Muestra Final.

Las Variables Grupales Originales de la Muestra Final 1 se reparten de la siguiente

manera (ver Figura 18):

e la Variable Region Original tiene tres niveles con 10 componentes en total:
o nivel Asia con 2 componentes: Corea del Sur y Japon;
o nivel Europa con 7 componentes: Alemania, Finlandia, Francia, Italia, Paises

Bajos, Suecia y Suiza;

Borja Diez Cafiamero 96



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

o nivel América del Norte con 1 componente: Estados Unidos;

e la Variable Economia Original tiene tres niveles con 10 componentes en total:
o nivel Liberal con 2 componentes: Estados Unidos y Suiza;
o nivel Noérdico con 2 componentes: Finlandia y Suecia;
o nivel Regulado con 6 componentes: Alemania, Corea del Sur, Francia, Italia,

Japon y Paises Bajos;

e la Variable Sector Original tiene cinco niveles: Atenciéon Sanitaria, Consumo
Discrecional, Industriales, Productos Basicos de Consumo y Tecnologia de la
Informacion.

=1 -

AMERICA
EUROPA DEL NORTE

REGION

ECONOMIA

Atencion Sanitaria Consumo Discrecional Industriales

Productos Basicos de Consumo Tecnologia de la Informacién

SECTOR

FUENTE: Elaboracion propia.
Figura 18. Niveles y componentes de las tres Variables Grupales Originales de la Muestra Final 1.
Las Variables Grupales Originales en la Muestra Final 2 se reparten de la siguiente
manera (ver Figura 19):

e la Variable Region Original tiene tres niveles con 5 componentes en total:
o nivel Asia con 1 componente: Corea del Sur;
o nivel Europa con 3 componentes: Alemania, Francia y Paises Bajos;
o nivel América del Norte con 1 componente: Estados Unidos;

e la Variable Economia Original tiene dos niveles con 5 componentes en total:
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o nivel Liberal con 1 componente: Estados Unidos;
o nivel Regulado con 4 componentes: Alemania, Corea del Sur, Francia y Paises
Bajos;
e la Variable Sector Original tiene cinco niveles: Atencién Sanitaria, Consumo
Discrecional, Industriales, Productos Basicos de Consumo y Tecnologia de la

Informacion.

AMERICA
ASIA EUROPA DEL NORTE

REGION

ECONOMIA

Atencién Sanitaria Consumo Discreciona Industriales
Productos Basicos de Consumo Tecnologia de la Informacién

SECTOR

FUENTE: Elaboracion propia.
Figura 19. Niveles y componentes de las tres Variables Grupales Originales de la Muestra Final 2.

3.6.3.2. Variables Grupales Auxiliares

A partir de las Variables Grupales Originales se han creado las Variables Grupales
Auxiliares (Numéricas y Dicotémicas) necesarias para realizar diferentes andlisis

estadisticos.

Primero, se han creado las Variables Grupales Auxiliares Numéricas, mediante la
traduccién de los niveles cualitativos en los que se agrupan las Variables Grupales

Originales en bandas de desempefio numéricas:

e para la Variable Region Original los niveles Asia, Europa y América del Norte se
han traducido en las bandas de desempeno numéricas 1, 2y 3, respectivamente;
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e para la Variable Economia Original los niveles Liberal, Nordico y Regulado se han
traducido en las bandas de desempefio numéricas 1, 2 y 3, respectivamente;

e para la Variable Sector Original los niveles Consumo Discrecional, Productos
Basicos de Consumo, Atencion Sanitaria, Industriales y Tecnologia de la
Informacion se han traducido en las bandas de desempefio numéricas 1, 2, 3,4y

5, respectivamente.

Se tienen, por tanto, tres Variables Grupales Auxiliares Numéricas para la Muestra
Final 1 (ver Tabla A1 6) y tres Variables Grupales Auxiliares Numéricas para la Muestra
Final 2 (ver Tabla A1 12).

Posteriormente, se han creado las Variables Grupales Auxiliares Dicotémicas (en
adelante Dummies), tantas como niveles tienen las Variables Region Original, las

Variables Economia Original y las Variables Sector Original.

Para ilustrar la construccion de estas Variables se utiliza un ejemplo especifico.
Para el nivel Asia de la Variable Region Original se ha creado una Variable Dummy en
la cual la companiia que pertenece a Asia tiene un valor de 1, y las companias que no
pertenecen a Asia tienen un valor de 0. Con la misma légica se han creado las Variables

Dummy para los niveles Europa y América del Norte.

De este modo, se han creado las siguientes Variables Grupales Auxiliares

Dummies, tanto para la Muestra Final 1 como para la Muestra Final 2:

e tres Variables Grupales Auxiliares Dummies a partir de la Variable Region Original:
Asia, Europa y América del Norte;

e tres Variables Grupales Auxiliares Dummies a partir de la Variable Economia
Original: Liberal, Nordico y Regulado (para la Muestra Final 2 se han creado dos,
ya que no tiene ninguna compafia que represente al nivel Nordico);

e cinco Variables Grupales Auxiliares Dummies para la Variable Sector Original:
Consumo Discrecional, Productos Basicos de Consumo, Atencidon Sanitaria,

Industriales y Tecnologia de la Informacion.

Por tanto, para la Muestra Final 1 se han obtenido once Variables Grupales
Auxiliares Dummies (ver Tabla A1 6), y para la Muestra Final 2 se han obtenido diez

Variables Grupales Auxiliares Dummies (ver Tabla A1 12).
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3.7. Estructura del Estudio Estadistico

Debido al enfoque temporal que introduce esta investigacion, novedoso en el
estudio de la relacion existente entre la RC y la RSC ya que introduce los conceptos de
Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa, no hay en
la literatura cientifica un estudio con caracteristicas similares. Por ello, después de
analizar las diferentes alternativas existentes respecto a metodologias estadisticas a
utilizar, se han seleccionado los anadlisis estadisticos que mejor se ajustan a las
condiciones del estudio [290,291,292,293,294,295,296,297,298,299].

La estructura del Estudio Estadistico estd compuesta por 3 niveles (ver Figura 20):

Andlisis, Etapas y Pruebas.

ESTUDIO ESTADISTICO

RepTrak-Sustainability

ANALISIS

. Estudio de la Relacién entre el Capital en
Estudio de

|

|

|

! |:> Reputacion Corporativa y el Capital en
Supuestos :
|

Sostenibilidad Corporativa

Variables Anuales
Regresion Lineal

PRUEBAS Variables Sumatorio

1

I 1) Gréficos de Puntos 1]
| e e e e - ———- 1
——————————————————— Regresion Curvilinea

Variables Anuales

Variables Sumatorio

Figura 20. Estructura del Estudio Estadistico.

En el primer nivel se sitian los dos Analisis, formados a partir del contraste del IR
(RepTrak) con cada uno de los SSCs (Sustainability y Global100): Analisis RepTrak-
Sustainability (correspondiente a la Muestra Final 1), y el Analisis RepTrak-Global100
(correspondiente a la Muestra Final 2). En cada Analisis se han replicado las mismas
Etapas y Pruebas.

En el nivel intermedio se situan las tres Etapas: Estadistica Descriptiva, Estudios de
Supuestos y Estudio de la Relaciéon entre el Capital en Reputacién Corporativa y el
Capital en Sostenibilidad Capital.
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Finalmente, el ultimo nivel esta constituido por nueve Pruebas, repartidas de la

siguiente manera:

e cuatro Pruebas para la Etapa Estadistica Descriptiva: Distribucion de Frecuencias,
Calculos Descriptivos, Graficos (con Histogramas y Graficos de Puntos), y
Clusterizacion;

e dos Pruebas para la Etapa Estudio de Supuestos: Normalidad, y Homocedasticidad;

e tres Pruebas para la Etapa Estudio de la Relacion entre el Capital en Reputacion
Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Capital: Analisis de Varianza (ANOVA,
por sus siglas en inglés), Regresion Lineal (para las Variables Anuales y las
Variables Sumatorio), y Regresion Curvilinea (para las Variables Anuales y las

Variables Sumatorio).

Las Pruebas de las dos primeras Etapas tienen un rol auxiliar, pero son necesarias
para describir matematicamente las variables utilizadas y analizar su idoneidad para el
correcto desarrollo del Estudio Estadistico. La ultima Etapa constituye el nucleo central
del Estudio Estadistico y sus Pruebas permiten contestar las preguntas de investigacion
y contrastar las Hipétesis planteadas. Por tanto, en el documento se ha analizado en
mayor profundidad esta ultima Etapa, Estudio de la Relacion entre el Capital en
Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Capital, y se ha descrito
brevemente las dos primeras Etapas, cuyos resultados se exponen en el ANEXO 2 para

la Estadistica Descriptiva, y en el ANEXO 3 para el Estudio de Supuestos.

Todo el Estudio Estadistico se ha llevado a cabo con el software estadistico IBM
SPSS Statistics, version 26.0.0.0%3.

3.7.1. Etapa Estadistica Descriptiva

Esta Etapa recoge los diferentes calculos necesarios para describir de forma
matematica todas las Variables utilizadas en el Estudio Estadistico, tanto de forma
individualizada como agrupadas en funcién de los niveles de otra Variable. Esta
compuesta por cuatro Pruebas: Distribucion de Frecuencias, Calculos Descriptivos,

Graficos (Histogramas y Graficos de Puntos), y Clusterizacion.

23 https://www.fibao.es/media/uploads/manual_spss_cap%C3%ADtulos_1_a_12.pdf.
https://www.fibao.es/media/uploads/manual_spss_cap%C3%ADtulos 12 hasta_el_final.pdf.
http://e-spacio.uned.es/fez/eserv/bibliuned:500727/Guia_SPSS.pdf.
https://docero.es/doc/nc810v.

https://www.ugr.es/~bioestad/guiaspss/practica3/cuerpo.html.
http://halweb.uc3m.es/esp/Personal/personas/jmmarin/esp/EDescrip/tema7.pdf.
https://www.ugr.es/~montero/matematicas/cointegracion.pdf.

https://www.uv.es/innomide/spss/SPSS/SPSS_0702b.pdf.
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A continuacién, se describen de forma resumida las diferentes Pruebas y se

enumeran el tipo de Variables utilizadas en cada una de ellas (ver Figura 21).

3.7.1.1. Prueba de Distribucion de Frecuencias

En esta Prueba se ha calculado la frecuencia absoluta, la frecuencia absoluta

acumulada, la frecuencia relativa y la frecuencia relativa acumulada.

Para su desarrollo se han utilizado las siguientes Variables:

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra final 1;
e Variables Anuales Cualitativas de Sustainability de la Muestra final 1;
o Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de Global100 de la Muestra final 2.

3.7.1.2. Prueba de Calculos Descriptivos

Los calculos realizados en esta Prueba consisten en la obtencion de las siguientes

medidas:

e medidas de tendencia central: media, mediana, moda y suma de todos los valores
de la muestra;

e medidas de dispersion: desviacion tipica, varianza, rango, valor minimo y valor
maximo de la muestra;

e medidas de posicion: percentiles 25, 50 y 75 (P25, Pso y Prs, respectivamente).

El percentil indica el valor por debajo del cual se encuentra un porcentaje
determinado de observaciones de la muestra®*. Es decir, P25, Pso y P75 son aquellos
valores por debajo de los cuales se situan el 25%, el 50% y el 75%, respectivamente,

de las observaciones (el valor Pso coincide con el valor de la mediana).

Para el desarrollo de esta Prueba se han utilizado las siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 1;

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra final 1;
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 2;

e Variables Anuales de Global100 de la Muestra final 2;

e Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 1;

e Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra final 1;

24 Lépez, J. F. (2020). Estadistica descriptiva. Economipedia. Recuperado de:
https://economipedia.com/definiciones/estadistica-descriptiva.html.
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o Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 2;
e Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra final 2;
e Variables Grupales Originales de la Muestra final 1;

e Variables Grupales Originales de la Muestra final 2.

3.7.1.3. Prueba de Graficos

En esta Prueba se muestran los Histogramas y los Graficos de Puntos de las

siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 1;

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra final 1;
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 2;

e Variables Anuales de Global100 de la Muestra final 2;

e Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 1;

e Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra final 1;

o Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 2;

e Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra final 2.

3.7.1.4. Prueba de Clusterizacion

La ultima Prueba ha consistido en el desarrollo de varias Clusterizaciones. El
objetivo de una clusterizacion es identificar los aspectos similares que tienen los
componentes de una muestra, para después agruparlos en clusters especificos en
funcién de las caracteristicas comunes encontradas, por tanto, cada cluster tiene

cualidades especificas que lo diferencia de los demas grupos?.

Cada Variable analizada se ha agrupado en 3 clusters (coincidentes con los niveles
de la Variable Regiéon Original y la Variable Economia Original) y en 5 clusters
(coincidente con la Variable Sector Original). De este modo, se ha podido observar si
los clusters obtenidos coinciden en numero y componentes con los niveles de estas

Variables.
Se ha realizado analisis clusters de las siguientes Variables:
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 1;

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra final 1;

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra final 2;

25 Recuperado de: https://www.ugr.es/~mvargas/2.RESUMENANLISISCLUSTER.pdf.
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Variables Anuales de Global100 de la Muestra final 2;
Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 1;
Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra final 1;
Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra final 2;

Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra final 2.
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ESTADISTICA DESCRIPTIVA

PRUEBA

VARIABLE

IR /SSC

ANALISIS

MUESTRAFINAL

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.
FUENTE: Elaboracion propia.
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REPTRAK

SUSTAINABILITY

REPTRAK

GLOBAL100
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SUSTAINABILITY
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SUSTAINABILITY

REPTRAK

GLOBAL100

REPTRAK

GLOBAL100

REPTRAK-SUSTAINABILITY

REPTRAK-GLOBAL100

REPTRAK-SUSTAINABILITY

REPTRAK-GLOBAL100

Figura 21. Relacion entre la Etapa Estadistica Descriptiva y las Variables utilizadas.
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VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES SUMATORIO

NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.
FUENTE: Elaboracion propia.
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Figura 21. Continuacion.
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3.7.2. Etapa Estudio de Supuestos

Para poder realizar los calculos de las Pruebas que componen el nucleo central del
Estudio Estadistico, es decir, el analisis de la relacion existente entre el binomio formado
por el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa, es
necesario realizar dos analisis estadisticos preliminares. Estos estan enfocados,
exclusivamente, en comprobar si las Variables utilizadas en la Etapa siguiente, ya sea
de forma individual o contrastadas en funcién de los niveles de otra Variable, son
adecuadas para su utilizacion. Para ello, en la Etapa Estudio de Supuestos se realizan
dos Pruebas: el estudio del cumplimiento del supuesto de Normalidad y el estudio del
cumplimiento del supuesto de Homocedasticidad. Las dos Pruebas se han realizado

para la Muestra Final 1 y para la Muestra Final 2.

A continuacion, se describen brevemente las diferentes Pruebas y se enumeran el

tipo de Variables utilizadas en cada una de ellas (ver Figura 22).

3.7.2.1. Prueba de Normalidad

La Prueba de Normalidad nos permite conocer si los valores de las diferentes
Variables utilizadas, ya sea de forma individual o agrupada en funcion de los niveles de

otras Variables, siguen una distribucién normal.

Para el desarrollo de esta Prueba se han utilizado las siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;

o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 1;

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1;

e Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 1;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 2.

3.7.2.2. Prueba de Homocedasticidad

La Prueba de Homocedasticidad, o analisis de homogeneidad de varianzas, nos

indica que todas las muestras poseen la misma varianza.
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Para la realizacion de la Prueba de Homocedasticidad se han utilizado las

siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 1;

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de Global100 de la Muestra Final 2;

o Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1;

e Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 1;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 2.
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NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.

FUENTE: Elaboracion propia.
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Figura 22. Relacion entre la Etapa Estudio de Supuestos y las Variables utilizadas.
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ESTUDIO DE SUPUESTOS

PRUEBA VARIABLE IR / SSC ANALISIS

MUESTRAFINAL

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES ANUALES CUANTITATIVAS SUSTAINABILITY

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS REPTRAK REPTRAK-SUSTAINABILITY

VARIABLES SUMATORIO SUSTAINABILITY

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

HOMOCEDASTICIDAD

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES ANUALES GLOBAL100

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS REPTRAK

REPTRAK-GLOBAL100

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS GLOBAL100

VARIABLES SUMATORIO GLOBAL100

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Figura 22. Continuacion.
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3.7.3. Etapa Estudio de la Relacion entre el Capital en Reputacion

Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

Una vez se ha analizado la adecuacién de las Variables utilizadas, los calculos de
esta Etapa permiten contrastar las Hipotesis planteadas y analizar si existe relacién
entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa,
es, por tanto, el nucleo central del Estudio Estadistico. Ademas, el desarrollo de las
diferentes Pruebas también permite establecer la relacién existente entre el Capital en
Reputacién Corporativa y el Capitan en Sostenibilidad Corporativa con la Regién del
pais de origen de las companias, el tipo de Economia de los paises de origen de las

companias y el Sector de las compaifiias.

Esta Etapa esta compuesta por la Prueba de ANOVA, la Prueba de Regresion
Lineal (tanto para las Variables Anuales como para las Variables Sumatorio), y la Prueba
de Regresion Curvilinea (tanto para las Variables Anuales como para las Variables
Sumatorio). En la Tabla 15 se puede observar la relacion entre las Hipotesis planteadas

en la investigacion con las diferentes Pruebas utilizadas para su confirmacién o rechazo.

PRUEBA HIPOTESIS | ANALISIS
Subandlisis 1 Hi/Hs/Hs/H7 . .
Subandlisis2 | Fi/Ha/H/H, ePTrak-Sustainability
ANOVA Subanalisis3 | Hi/Hs/Hs/H
ubanalisis 1/Hs/Hs /H7
Subandlisis4 | Hi/Ha/Hs/H, | \eP1rak-Globall0d
Bloque 1 H:
Bloque 2 H2
Bloque 3 Ha L
Regresion Lineal de Variables Anuales Bloque 4 Hs RepTrak-Sustainability
RepTrak-Global100
Bloque 5 Hs
Bloque 6 Hs
Bloque 7 Hr
Bloque 1 H:
Bloque 2 H2
Bloque 3 Ha S
Regresion Lineal de Variables Sumatorio Bloque 4 Hs RepTrak-Sustainability
RepTrak-Global100
Bloque 5 Hs
Bloque 6 Hs
Bloque 7 Hr
Bloque 1 H:
Bloque 2 H2
Bloque 3 Ha S
Regresion Curvilinea de Variables Anuales Bloque 4 Hs RepTrak-Sustainability
RepTrak-Global100
Bloque 5 Hs
Bloque 6 Hs
Bloque 7 Hr
Bloque 1 Ha RepTrak-Sustainability
Regresion Curvilinea de Variables Sumatorio
Bloque 2 Hi RepTrak-Global100

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 15. Relacién entre las Hipotesis planteadas en la investigacion y las Pruebas utilizadas
para su contraste.
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3.7.3.1. Prueba de ANOVA

La primera Prueba del nucleo central del Estudio Estadistico consiste en una
ANOVA con un factor de medidas repetidas (factor intra-sujeto), que actia como
Variable Dependiente (VD), y otro factor sin medidas repetidas (factor inter-sujeto), que

actua como Variable Independiente (VI).

Dentro de la Prueba, se han realizado cuatro Subanalisis: dos para el Analisis
RepTrak-Sustainability, primero con Sustainability como VD y después con RepTrak
como VD; y dos para el Analisis RepTrak-Global100, primero con Global100 como VD,

y después con RepTrak como VD.

Para el disefio de los diferentes factores de medidas repetidas se han establecido
ocho niveles que actuan como VDs, un nivel por cada Variable Anual. Asi, en funcion
del Subanalisis, se tienen ocho VDs correspondientes a las Variables Anuales de
RepTrak, ocho VDs correspondientes a las Variables Anuales de Sustainability, y ocho

VDs correspondientes a las Variables Anuales de Global100.

Después, por cada Subanalisis se han establecido cuatro Vis: Variable Region
Original, Variable Economia Original y Variable Sector Original para los cuatro
subanalisis; y Variable RepTrak 2018 Anual, Variable Sustainability 2018 Anual y
Variable Global100 2018 Anual segun el subanalisis.

Por tanto, el modelo de cada subanalisis estda compuesto por un factor de medidas
repetidas con ocho niveles que actua como VD, y cuatro factores sin medidas repetidas

que actuan como VIs (ver Tabla 16).

Factor CON Medidas Repetidas Factor SIN Medidas Repetidas
Analisis Subanalisis Hipétesis
N° VDs Tipo de Variable N° VIs Tipo de Variable
RepTrak 2018 Anual H:
R Region Original Hs
1 8 Anuales de Sustainability 4 Economia Original Hs
RepTrak- Sector Original Hy
Sustainability Sustainability 2018 Anual Ha
2 8 Anuales de RepTrak 4 Reglon, Orlg.m.al H
Economia Original Ha
Sector Original Hs
RepTrak 2018 Anual Ha
3 8 Anuales de Global100 4 Reglon, Orlg.m.al s
Economia Original Hs
RepTrak- Sector Original Hy
Global100 Global100 2018 Anual H:
4 8 Anuales de RepTrak 4 Reglon, Orlg.m.al H
Economia Original Ha
Sector Original Hs

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 16. Subanalisis que componen la Prueba de ANOVA.
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El factor de medidas repetidas debe ser numérica, por tanto, se han utilizado las

siguientes Variables (ver Figura 23):

e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;
e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
e Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2.

El factor que no es de medidas repetidas puede ser categorico o estar compuesto
por bandas de desempefio numeéricas, por tanto, se han utilizado las siguientes

Variables (ver Figura 23):

o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
o Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 1;

o Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 2;

e Variables Anuales Agrupadas de Global100 de la Muestra Final 2;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 1;

e Variables Grupales Originales de la Muestra Final 2.
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PRUEBA

VARIABLE

IR /SSC

ANALISIS

MUESTRA FINAL

ANOVA DE MR

VARIABLES ANUALES

VARIABLES ANUALES CUANTITATIVAS

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

VARIABLES ANUALES

VARIABLES ANUALES

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS

VARIABLES ANUALES AGRUPADAS

VARIABLES GRUPALES ORIGINALES

NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.

FUENTE: Elaboracion
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Figura 23. Relacion entre la Prueba de ANOVA y las Variables utilizadas.
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3.7.3.2. Prueba de Regresion Lineal

La regresion lineal se utiliza para explorar y cuantificar la relacion existente entre
dos variables, una dependiente y otra independiente, y permite determinar en qué grado
la VI puede explicar la VD y confeccionar un modelo matematico (ecuacion lineal) con
fines predictivos; por el contrario, con este analisis no se puede afirmar que las
relaciones observadas sean de tipo causal®®. Aunque exista relacion lineal significativa
no significa que el modelo sea el unico valido, puesto que pueden existir otros que

expliquen de forma 6ptima la relacion existente entre la VD y la VI.

Cuando solo hay una VI el modelo se denomina regresion lineal simple, cuando se
introducen dos o0 mas VIs el modelo se denomina regresion lineal multiple. Dentro de
esta Prueba se han realizado regresiones lineales simples y regresiones lineales

multiples. La ecuacion que explica el modelo matematico es:
o y=Kk+bl*xx+g

siendo k la constante, b7 el coeficiente que explica el modelo matematico, y ¢ el

error aleatorio.

Esta Prueba se han dividido en dos grandes grupos: Regresién Lineal de Variables

Anuales y Regresion Lineal de Variables Sumatorio.

3.7.3.2.1. Regresion Lineal de Variables Anuales

En el primer modelo se han realizado Regresiones Lineales simples, afio a aiho, con
las Variables Anuales de RepTrak como VDs (para el Analisis RepTrak-Sustainability y
el Analisis RepTrak-Global100), y las Variables Anuales de Sustainability (para el
Analisis RepTrak-Sustainability) y las Variables Anuales de Global100 (para el Analisis
RepTrak-Global100) como Vls. Por ejemplo, la Variable RepTrak 2018 Anual como VD
y la Variable Sustainability 2018 Anual como VI (ver Tabla 17 y Tabla 18).

En el segundo modelo se han desarrollado Regresiones Lineales multiples para el
Analisis RepTrak-Sustainability y el Analisis RepTrak-Global100, con el afio mas actual
de RepTrak como VD (Variable RepTrak 2018 Anual) y la agregacion de las Variables
Anuales, una a una, de Sustainability y Global100 como Vs (esta agregacién es el
reflejo de Capital en Sostenibilidad Corporativa). Por ejemplo, la Variable RepTrak 2018

Anual como VD, y como Vs la agregacion de las Variables Anuales Cuantitativas

26 Recuperado de: https://docplayer.es/415506-Capitulo-18-analisis-de-regresion-lineal-el-
procedimiento-regresion-lineal-introduccion.html.
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Sustainability 2018, Sustainability 2017, Sustainability 2016, Sustainability 2015,
Sustainability 2014, Sustainability 2013, Sustainability 2012 y Sustainability 2011 (ver
Tabla 17 y Tabla 18).

Por otro lado, se ha estudiado la posible correlacion existente entre la Regién, la

Economia y el Sector de las compafiias con su evolucion en el IR y en los SSCs, para

el Analisis RepTrak-Sustainability y para el Analisis RepTrak-Global100. Para ello, se

han realizado Regresiones Lineales simples entre las Variables Anuales de RepTrak,

las Variables Anuales de Sustainability y las Variables Anuales de Global100, que

actuan como VDs, y las tres Variables Grupales (Region, Economia y Sector), que

actuan como Vls (ver Tabla 17 y Tabla 18).

Bloque | Tipo y N° de Regresiones VD VI Hipotesis
. e Anuales Cuantitativas de
1 Simples y multiple /9 y 34 Anuales de RepTrak Sustainability Hi
2 Simples / 32 Anuales de RepTrak Regl,on Au>'<1.1 1ar Numeru.:a H:
Region Auxiliares Dummies
3 Simples / 32 Anuales de RepTrak Econon’)la Au>.<1.1 1ar Numerlc.a Ha
Economia Auxiliares Dummies
4 Simples / 48 Anuales de RepTrak Sector Auxiliar Numérica H
P u P Sector Auxiliares Dummies ¢
5 Simples / 32 Anuales Cu.anti.te?tivas de Reg%én Au>.<i.1iar Numériga s
Sustainability Region Auxiliares Dummies
. Anuales Cuantitativas de Economia Auxiliar Numérica
6 Simples / 32 o , . . Hs
Sustainability Economia Auxiliares Dummies
7 Simples / 48 Anuales Cu.antl.te?twas de Sector Au>.<1.har Numerlc.a s
Sustainability Sector Auxiliares Dummies

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 17. Bloques que componen la Prueba de Regresién Lineal de Variables Anuales del Analisis

RepTrak-Sustainability.

Bloque | Tipo y N° de Regresiones VD VI Hipotesis
1 Simples y multiple /9 y 34 Anuales de RepTrak Anuales de Global100 H
Reigr A o
2 Simples / 32 Anuales de RepTrak egl,on u>'<1. 1ar Numencla H>
Region Auxiliares Dummies
E ia Auxiliar Numéri
3 Simples / 24 Anuales de RepTrak conon’lua u>.<1. 1ar umenc.a Ha
Economia Auxiliares Dummies
4 Simples / 48 Anuales de RepTrak Sector Auxiliar Numérica H
umpres nuales de Replra Sector Auxiliares Dummies o
. Region Auxiliar Numérica
5 Simples / 32 Anuales de Global100 i . . Hs
Region Auxiliares Dummies
6 Simples / 24 Anuales de Global100 Economia Awiliar Numeérica Hs
Economia Auxiliares Dummies
. Sector Auxiliar Numérica
7 Simples / 48 Anuales de Global100 . . Hz
Sector Auxiliares Dummies

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 18. Bloques que componen la Prueba de Regresioén Lineal de Variables Anuales del Analisis

RepTrak-Global100.

En el desarrollo de estos modelos, la VD debe ser cuantitativa y la VI cuantitativa o

dummy. En todas las Regresiones Lineales se han utilizado las siguientes Variables (ver

Figu

ra 24):
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e Como VDs:

o Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;

o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
o Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

o Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2.

e Como Vils:
o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
o Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2;
o Variables Grupales Auxiliares Numéricas de la Muestra Final 1;
o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 1;
o Variables Grupales Auxiliares Numéricas de la Muestra Final 2;

o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 2.

3.7.3.2.2. Regresion Lineal de Variables Sumatorio

La novedad de esta Prueba respecto a la anterior es que se introducen las Variables
Sumatorio en los analisis. Se han utilizado, por tanto, las Variables Anuales, las
Variables Sumatorio y las Variables Grupales (Region, Economia y Sector). En esta

Prueba solamente se han realizado Regresiones Lineales simples.

En un primer modelo se ha estudiado el posible impacto que tiene la acumulacién
de puntuaciones en Sustainability y Global100 (como reflejo de Capital en Sostenibilidad
Corporativa) sobre la RC, para el Analisis RepTrak-Sustainability y el Analisis RepTrak-
Global100. Para ello, se han utilizado las Variables Anuales de RepTrak como VDs y las
Variables Sumatorio de Sustainability y las Variables Sumatorio de Global100 como Vis.
Por ejemplo, la Variable RepTrak 2018 Anual como VD y la Variable Sumatorio
> Sustainability 2011-2018 como VI (ver Tabla 19 y Tabla 20).

Posteriormente, de forma similar a la Prueba anterior, se ha analizado la posible
correlacion existente entre la Region, Economia y el Sector de las companias con la
acumulacion de las puntuaciones en RepTrak, Sustainability y Global100 (las primeras
funcionan como reflejo de Capital en Reputacion Corporativa y las dos ultimas como
reflejo de Capital en Sostenibilidad Corporativa), para el Analisis RepTrak-Sustainability
y el Analisis RepTrak-Global100. Para el desarrollo de este modelo se han utilizado las
Variables Sumatorio de RepTrak (7 en total), las Variables Sumatorio de Sustainability
y las Variables Sumatorio de Global100 como VDs (en ambos casos se han utilizado 7
de las 28 Variables Sumatorio: 2011-2018, >2011-2017, >2011-2016, >2011-2015,

-. o
Borja Diez Cafiamero m
oy



Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

>2011-2014, >2011-2013 y >2011-2012), y las Variables Grupales (Regién, Economia
y Sector) como Vls (ver Tabla 19 y Tabla 20).

Bloque | Tipo y N° de Regresiones VD VI Hipaotesis
1 Simples / 84 Anuales de RepTrak Sumatorio de Sustainability H
Reigr A o
2 Simples / 28 Sumatorio de RepTrak egl,on Lwar Numencla H:
Region Auxiliares Dummies
E ia Auxiliar Numéri
3 Simples / 28 Sumatorio de RepTrak conorr,ua L ar umeriea Ha
Economia Auxiliares Dummies
4 Simples / 42 S torio de RepTrak Sector Auxiliar Numérica H
tmples umatorio de kepira Sector Auxiliares Dummies o
. . s Region Auxiliar Numérica
5 Simples / 28 Sumatorio de Sustainability 7 . . Hs
Region Auxiliares Dummies
E ia Auxiliar Numéri
6 Simples / 28 Sumatorio de Sustainability conorr,ua u>.<1. 1ar umenc.a Hs
Economia Auxiliares Dummies
. Simples / 42 S torio de Sustainabili Sector Auxiliar Numérica H
umpes umatorio de Sustainability Sector Auxiliares Dummies §

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 19. Bloques que componen la Prueba de Regresion Lineal de Variables Sumatorio del Andlisis

RepTrak-Sustainability.

Bloque | Tipo y N° de Regresiones VD VI Hipaotesis
1 Simples / 84 Anuales de RepTrak Sumatorio de Global100 Hi
2 Simples / 28 Sumatorio de RepTrak Regl,on Au>.<1.1 1ar Numerlc.a H>
Region Auxiliares Dummies
E ia Auxiliar Numéri
3 Simples / 21 Sumatorio de RepTrak conorr,ua u>.<1. 1ar umenc.a Ha
Economia Auxiliares Dummies
4 Simples / 42 S torio de RepTrak Sector Auxiliar Numérica H
umpres umatorio de fepira Sector Auxiliares Dummies 6
. . Region Auxiliar Numérica
5 Simples / 28 Sumatorio de Global100 7 . . Hs
Region Auxiliares Dummies
E R N
6 Simples /21 Sumatorio de Global100 conorr,ua u>.<1. 1ar umenc.a Hs
Economia Auxiliares Dummies
. . Sector Auxiliar Numérica
7 Simples / 42 Sumatorio de Global100 . . H~
Sector Auxiliares Dummies
FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 20. Bloques que componen la Prueba de Regresion Lineal de Variables Sumatorio del Andlisis

RepTrak-Global100.

Como ya se ha mencionado en el apartado anterior, para poder desarrollar los

modelos estadisticos la VD debe ser cuantitativa y la VI cuantitativa o dummy. Se han

utilizado las siguientes Variables (ver Figura 24):

e Como VDs:

Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;

O

Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra Final 1;

Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1;

Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra Final 2;

Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2.
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Como Vils:

o Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1;

o Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2

o Variables Grupales Auxiliares Numéricas de la Muestra Final 1;
o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 1;
o Variables Grupales Auxiliares Numéricas de la Muestra Final 2;

o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 2.
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PRUEBA VARIABLE IR /SSC ANALISIS MUESTRAFINAL

VARIABLES ANUALES REPTRAK

SUSTAINABILITY

VARIABLES ANUALES CUANTITATIVAS

REPTRAK-SUSTAINABILITY MUESTRAFINAL 1

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES NUMERICAS

2 BLE LE LIARES DI E
REGRESION LINEAL DE VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DUMMIES

VARIABLES ANUALES

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES ANUALES GLOBAL100
REPTRAK-GLOBAL100 MUESTRA FINAL 2

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES NUMERICAS

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DU MMIES

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES SUMATORIO REPTRAK

VARIABLES SUMATORIO SUSTAINABILITY REPTRAK-SUSTAINABILITY MUESTRAFINAL 1
VARIABLES GRUPALES AUXILIARES NUMERICAS

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DU MMIES

REGRESION LINEAL DE

VARIABLES SUMATORIO

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES SUMATORIO REPTRAK

VARIABLES SUMATORIO GLOBAL100 REPTRAK-GLOBAL100 MUESTRA FINAL 2

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES NUMERICAS

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DU MMIES

NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Figura 24. Relacion entre la Prueba de Regresion Lineal y las Variables utilizadas.
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3.7.3.3. Prueba de Regresion Curvilinea

Las Regresiones Curvilineas han permitido establecer si existe una relacion entre
las VDs y las Vis diferente a la lineal. Para este fin, se han desarrollado Regresiones
Curvilineas por pares de variables, mediante 4 modelos matematicos: logaritmico,
cuadratico, cubico y exponencial [298]. Cada modelo tiene asociada una ecuacion

especifica:

e Ecuacion logaritmica: Iny = k+ bl * Inx + ¢;
e Ecuacion cuadratica: y = k + b1l *x + b2 * x% + ¢;
e Ecuacion clubica:y =k +bl *x+b2*x%+ b3 xx3 +¢;

e  Ecuacién exponencial: y = k * eP1** + ¢;

siendo k la constante, b7, b2 y b3 los coeficientes que explican el modelo

matematico correspondiente, y ¢ el error aleatorio.

Esta Prueba se han dividido en dos grandes grupos: Regresion Curvilinea de

Variables Anuales y Regresion Curvilinea de Variables Sumatorio.

3.7.3.3.1. Regresion Curvilinea de Variables Anuales

En esta Prueba se ha estudiado la correlacion de cada Variable Anual de RepTrak,
que actuan como VDs, con las Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability (para
el Analisis RepTrak-Sustainability) y las Variables Anuales de Global100 (para el
Andlisis RepTrak-Global100), que actian como Vis. Por ejemplo, para la Variable
RepTrak 2018 Anual se calcula la correlacion con todas las Variables Anuales
Cuantitativas de Sustainability, desde 2018 hasta Sustainability 2011, y asi con el resto

de las Variables Anuales de RepTrak (ver Tabla 21 y FUENTE: Elaboracién propia.
Tabla 22).

Igualmente, se ha analizado el posible efecto existente entre la Region, la Economia
y el Sector de las compafiias con su evolucion en RepTrak, Sustainability y Global100,
para el Analisis RepTrak-Sustainability y el Analisis RepTrak-Global100. En este caso,
se han utilizado las Variables Anuales de RepTrak, las Variables Anuales de
Sustainability y las Variables Anuales de Global100 como VDs, y las Variables Grupales

(Region, Economia y Sector) como VIs (ver Tabla 21 y FUENTE: Elaboracién propia.
Tabla 22).

Las caracteristicas que deben tener las VDs y las VIs en la Regresion Curvilinea

son iguales a la Regresion Lineal; se han utilizado como VDs las variables cuantitativas,
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y como Vs las variables cuantitativas o dummies. Por tanto, las Variables son las

sigu

ientes (ver Figura 25):

Como VDs:

o Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 1;

o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
o Variables Anuales de RepTrak de la Muestra Final 2;

o Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2.

Como Vis:

o Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1;
o Variables Anuales de Global100 de la Muestra Final 2;

o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 1;

o Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 2.

Bloque Ne VD VI Hipoétesis
1 36 Anuales de RepTrak Anuales Cuantitativas de Sustainability H
2 24 Anuales de RepTrak Region Auxiliares Dummies H:
3 24 Anuales de RepTrak Economia Auxiliares Dummies Ha
4 40 Anuales de RepTrak Sector Auxiliares Dummies Hs
5 24 Anuales Cuantitativas de Sustainability Region Auxiliares Dummies Hs
6 24 Anuales Cuantitativas de Sustainability Economia Auxiliares Dummies Hs
7 40 Anuales Cuantitativas de Sustainability Sector Auxiliares Dummies H~

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 21. Bloques que componen la Prueba de Regresién Curvilinea de Variables Anuales del Analisis

RepTrak-Sustainability.

Bloque N VD VI Hipétesis
1 36 Anuales de RepTrak Anuales de Global100 Hi
2 24 Anuales de RepTrak Region Auxiliares Dummies H:
3 16 Anuales de RepTrak Economia Auxiliares Dummies Ha
4 40 Anuales de RepTrak Sector Auxiliares Dummies Hs
5 24 Anuales de Global100 Region Auxiliares Dummies Hs
6 16 Anuales de Global100 Economia Auxiliares Dummies Hs
7 40 Anuales de Global100 Sector Auxiliares Dummies Hz

FUENTE: Elaboracion propia.
Tabla 22. Bloques que componen la Prueba de Regresién Curvilinea de Variables Anuales del Analisis

3.7.

RepTrak-Global100.

3.3.2. Regresion Curvilinea de Variables Sumatorio

Finalmente, la ultima Prueba del Estudio Estadistico es la Regresion Curvilinea de

Variables Sumatorio. En su desarrollo se ha contrastado la Variable Anual 2018 de

RepTrak, que actia como VD, con las Variables Sumatorio de Sustainability y de
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Global100 (estas representan el Capital en Sostenibilidad Corporativa), que actuan

como Vls, tanto para el Analisis RepTrak-Sustainability como para el Analisis RepTrak-
Global100 (ver Tabla 23).

Bloque Tipo VD VI Hipotesis
1 28 RepTrak 2018 Anual Sumatorio de Sustainability Hi
2 28 RepTrak 2018 Anual Sumatorio de Global100 Hi

FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 23. Bloques que componen la Prueba de Regresién Curvilinea de Variables Sumatorio.

Se han utilizado variables cuantitativas como VDs, y variables cuantitativas o

dummies como VIs, siendo las siguientes (ver Figura 25):

e Como VDs:

o Variable 2018 Anual de RepTrak de la Muestra Final 1;
o Variable 2018 Anual de RepTrak de la Muestra Final 2.

e Como Vls:

o Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1;

o Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2.
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ESTUDIO DE LA RELACION ENTRE EL CAPITAL EN REPUTACION CORPORATIVA Y EL CAPITAL EN SOSTENIBILIDAD CORPORATIVA

PRUEBA VARIABLE IR /SSC ANALISIS MUESTRAFINAL

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES ANUALES CUANTITATIVAS SUSTAINABILITY REPTRAK-SUSTAINABILITY MUESTRAFINAL 1

REGRESION CURVILINEA DE VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DU MMIES

VARIABLES ANUALES

VARIABLES ANUALES REPTRAK

VARIABLES ANUALES GLOBAL100 REPTRAK-GLOBAL100 MUESTRA FINAL 2

VARIABLES GRUPALES AUXILIARES DU MMIES

VARIABLE 2018 ANUAL REPTRAK

REPTRAK-SUSTAINABILITY MUESTRAFINAL 1

VARIABLES SUMATORIO SUSTAINABILITY

REGRESION CURVILINEA DE

VARIABLES SUMATORIO VARIABLE 2018 ANUAL

REPTRAK
REPTRAK-GLOBAL100 MUESTRA FINAL 2
VARIABLES SUMATORIO
NOTAS: IR = indice Reputacional; SSC = Sistema de Sostenibilidad Corporativa.

FUENTE: Elaboracion propia.

GLOBAL100

Figura 25. Relacién entre la Prueba de Regresién Curvilinea y las Variables utilizadas.
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3.7.4. Pruebas y Calculos Realizadas en el Estudio Estadistico

En la Figura 26 se muestra un resumen de las pruebas parciales, calculos y analisis

estadisticos realizados en cada Prueba desarrollada en el Estudio Estadistico.

En los anexos se describen y desarrollan ampliamente cada una de las Etapas y
Pruebas que componen el Estudio Estadistico: la Etapa Estadistica Descriptiva en el
ANEXO 2, la Etapa Estudio de Supuestos en el ANEXO 3, la Prueba de ANOVA en el
ANEXO 4, la Prueba de Regresion Lineal en el ANEXO 5 y la Prueba de Regresion
Curvilinea en el ANEXO 6.

125)
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PRUEBA CALCULOS

Frecuencia absoluta / Frecuencia absoluta acumulada

DISTRIBUCION DE FRECUENCIAS

Frecuencia relativa / Frecuencia relativa acumulada

Medidas de tendencia central: Media, Mediana, Moda y célculo de la Suma de todos los valores de la muestra

CALCULOS DESCRIPTIVOS Medidas de dispersion: Desviacion Tipica, Varianza, Rango, valor minimo de la muestra y valor maximo de la muestra

ESTADISTICA

Medidas de posicidn: P,s, Psg y P75

DESCRIPTIVA

Histogramas

GRAFICOS
Gréficos de Puntos

Cluster
CLUSTERIZACION 3y 5 Clasters { Variables Anuales / Variables Sumatorio
Distancia

e 0,5 => distribucion simétric
> 0 => asimetria positiva
Fuera del rango [-2,2] < 0 => asimetria negativa

Dentro del rango [-2,2

Coeficiente de Asimetria i
> Curva Normal

p-valor < 0,05 = Rechazo Hp ~— NO Distribucién Normal

+ 0,5 => concentracion norm:
i >0 =>concentracién alta
Fueradelrango [-5,5] : <0 =>concentracién baja

Dentro del rango [-5,5

ESTUDIO ESTADISTICO

NORMALIDAD Shapiro-Wilk p-valor 2 0,05 — Acepto Hy — Si Distribucién Normal Coeficiente de Curtosis {

HOMOCEDASTICIDAD Levene ‘E
\

FUENTE: Elaboracion propia.

Estadistico

ESTUDIO DE
SUPUESTOS

Variante de la Mediana

p-valor < 0,05 — Rechazo Hy — NO Igualdad de Varianzas | Variante de la Media
p-valor > 0,05 — Acepto H, — Silgualdad de Varianzas Variante de la Media Recortada

Estadistico

Figura 26. Resumen de las pruebas, célculos y andlisis estadisticos realizados en el Estudio Estadistico.
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ETAPA PRUEBA CALcuLos

( p-valor < 0,05 — Rechazo Hy — NO Efecto Esfericidad => NO varianzas de las diferencias iguales
— Esfericidad de Mauchly p-valor > 0,05 —* Acepto Hy — Si Efecto Esfericidad => Si varianzas de las diferencias iguales
Estadistico
o ANOVA DE MR = 0,01 — Efecto Pequefio
8 ™ Tamafio del Efecto =~ 0,06 — Efecto Medio
<
5 p-valor < 0,05 — Rechazo Hy — NO Medias Iguales — > 0,14 — Efecto Grande
w
°z= — Efectos Intra-Sujetos — Greenhouse-Geisser p-valor > 0,05 — Acepto Hy — Si Medias Iguales < 0,80 — SiProblema de Tamafio Muestral
™~ Potencia ‘I:
Estadistico F > 0,80 — NO Problema de Tamafio Muestral
\

Prueba Post Hoc { p-valor £0,05 — Rechazo H, — Si Diferencias Significas

Bonferroni p-valor > 0,05 — Acepto H, — NO Diferencias Significas

Constante / bl

p-valor < 0,05 Rechazo Hg Sl Relacion Lineal Significativa _{ y=k+bl*x+e

\

a
<
(8]
-
o
m
o
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4
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<
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ANOVA p-valor 2 0,05 — Acepto Hy — NO Relacidn Lineal Significativa

REGRESION LINEAL Variables Anuales / Variables Sumatorio

Estadistico F

ESTUDIO ESTADISTICO

Resumen del Modelo — R/ R?/ R? ajustado

Constante /bl /b2 /b3
Iny=k+bl*Inx+e¢
y=k+bl*x+b2*x? +¢
. y=k+bl*x+b2*2 + b3*C + ¢
Logaritmico

— k¥ abl* " : .
; : Cuadrético p-valor > 0,05 — Acepto H, —* NO Relacién Curvilinea Significativa Y=k*e™+e } Variables Anuales /Varisles Sumatorio
REGRESION CURVILINEA
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p-valor < 0,05 — Rechazo Hy — Si Relacién Curvilinea Significativa

Cubico Representacion Grafica

Exponencial Estadistico F

RZ

J
FUENTE: Elaboracion propia.
Figura 26. Continuacion.
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4. Resultados

En este apartado se exponen los resultados del Estudio Estadistico, referentes al
analisis de la relacion existente entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital
en Sostenibilidad Corporativa, asi como el posible impacto que tiene la Region a la que
pertenece el pais de origen de las compadias, el tipo de Economia de estos paises y el
Sector de las compafiias sobre le Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en
Sostenibilidad Corporativa. Su presentacion se realiza través de las diferentes Etapas
desarrolladas y de las Pruebas que las componen.

Las cuatro Pruebas de la Etapa Estadistica Descriptiva (Distribucion de
Frecuencias, Calculos Descriptivos, Graficos y Clusterizacion) tienen la funciéon de
describir en términos matematicos las Variables utilizadas en el Estudio Estadistico. Por
tanto, no tienen relevancia en el estudio de la relacién entre los dos Capitales, mas alla

del conocimiento de las caracteristicas cuantitativas de las Variables.

El objetivo de la Prueba de Normalidad y de la Prueba de Homocedasticidad, que
conforman la Etapa Estudio de Supuestos, es estudiar si las Variables utilizadas son

adecuadas para el desarrollo del Estudio Estadistico.

En la Prueba de Normalidad del Analisis RepTrak-Sustainability (ver Grafico 1) se
han realizado 268 pruebas, de las cuales 182 han dado un resultado positivo (67,91%),
y 86 tienen un resultado negativo (32,09%). De estas ultimas, 5 pruebas no cumplen
con el Coeficiente de Asimetria (frente a 81 pruebas que si cumplen), y otras 5 pruebas
no cumplen con el Coeficiente de Curtosis (frente a 81 pruebas que si cumplen). Si se
combinan los resultados de ambos Coeficientes son 6 las pruebas que no siguen una
distribucion normal (2,24%, sobre el total de pruebas realizadas).

NO Coeficientede |
Asimetria/ 5

NO Supuesto de
Normalidad /
Ne total: 86 (32,09%)

Coeficiente de
Asimetria / 81

NO Coeficientede §
Curtosis / 5

Si Supuesto de
Normalidad /
i N2 total: 182 (67,91%)

Curtosis / 81

Fuente: Elaboracion propia.
Grafico 1. Resultados de la Prueba de Normalidad para el Analisis RepTrak-Sustainability.
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La lectura en el Analisis RepTrak-Global100 es similar (ver Grafico 2). En total se
han realizado 204 pruebas: 188 de ellas con resultado positivo (92,16%), por lo tanto,
tienen distribucion normal; y con 16 pruebas negativas (7,84%), que no tienen
distribucion normal. De las pruebas negativas, 3 no cumplen con el Coeficiente de
Asimetria (13 pruebas si cumplen), y 1 prueba no cumple con el Coeficiente de Curtosis
(15 pruebas si cumplen). En total hay 4 pruebas que no cumplen con el Supuesto de

Normalidad (1,96%, sobre el total de pruebas realizadas).

NO Coeficiente de
Curtosis / 1

NO Coeficiente de
Asimetria/3 &

Si Coeficiente
Asimetria/ 13

Si Coeficiente de
Curtosis / 15

NO Supuesto de
Normalidad / ¥
N@ total: 16 (7,84%)

Si Supuesto de
i Normalidad /
i Ne total: 188(92,16%)

Fuente: Elaboracién propia.
Grafico 2. Resultados de la Prueba de Normalidad para el Analisis RepTrak-
Global100.
Respecto a la Prueba de Homocedasticidad del Analisis RepTrak-Sustainability se
han realizado 92 pruebas, 91 de ellas con resultado positivo (98,91%), y solamente 1
prueba no cumple con este supuesto (1,09%). En el Analisis RepTrak-Global100
también se han realizado 92 pruebas con resultados similares: 90 pruebas positivas
(97,83%), y 2 pruebas que no cumplen con el Supuesto de Homocedasticidad (2,17%).

Salvo excepciones minimas, los resultados de la Prueba de Normalidad y de la
Prueba de Homocedasticidad arrojan que las Variables son aptas para el desarrollo del
Estudio Estadistico. En el ANEXO 3 se exponen los resultados de la Etapa Estudio de
Supuestos de forma mas detallada.
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La ultima Etapa del Estudio Estadistico es la que permite contrastar las Hipotesis
planteadas (principal y secundarias), y establecer si existe relacion entre el Capital en
Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa, asi como la influencia
de la Region y el tipo de Economia del pais de origen de las compaiias, y el Sector de
actividad de las companias con el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en

Sostenibilidad Corporativa (ver Figura 2 y Tabla 15).

Cada Subanalisis de la Prueba de ANOVA esta compuesta por cinco analisis
parciales: Esfericidad de Mauchly, Efectos Intra-Sujetos, Tamano del Efecto, Potencia 'y
el supuesto Post Hoc de Bonferroni. En el ANEXO 4 se exponen los resultados de forma

detallada; a continuacién, se resumen los resultados de forma global:

e Esfericidad de Mauchly: se han realizado 16 andlisis y ninguno cumple con la
Esfericidad de Mauchly;

e Efectos Intra-Sujetos: se han realizado 32 analisis, de los cuales 10 dan como
resultado diferencias en las medias (31,25%), y 22 tienen medias iguales (68,75%);

e Tamano del Efecto: se han realizado 32 analisis, de los cuales 1 tiene efecto
pequefio (3,13%), 13 tienen efecto mediano (40,63%), y 18 tienen efecto grande
(56,25%);

e Potencia: se han realizado 32 analisis, de los cuales 9 no tienen problemas con el
tamafio muestra (28,13%), y 23 tienen problemas con el tamafio muestral (71,88%);

e supuesto Post Hoc de Bonferroni: se han realizado 5.462 comparaciones por
parejas, de las cuales 322 comparaciones tienen diferencias significativas en las
medias entre niveles (5,90%), y 5.140 comparaciones no tienen diferencias

significativas en las medias entre niveles (94,10%).

Con estos resultados, con la Prueba de ANOVA no se puede confirmar ninguna de
las Hipétesis contrastadas (H1, Hz, Hs, Hs, Hs, He y H7), tanto para el Analisis RepTrak-

Sustainability como para el Analisis RepTrak-Global100.

La siguiente es la Prueba de Regresion Lineal, que esta subdividida en Variables
Anuales y en Variables Sumatorio. En el ANEXO 5 se exponen los resultados de forma

detallada; en la Tabla 24 se presenta de forma resumida los resultados globales.

Observando los resultados de las Variables Anuales, no se puede confirmar
ninguna de las Hipdtesis planteadas (H+, Hz, Hs, Hs, Hs, Hs y H7), tanto para el Analisis
RepTrak-Sustainability (ver Grafico 3) como para el Analisis RepTrak-Global100 (ver

Grafico 4). La mayoria de las Regresiones Lineales no presentan relacion, salvo 17

-. o
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Regresiones Lineales para el primer Analisis (6,37%) y 11 Regresiones Lineales para el

segundo Andlisis (4,38%), que representan un porcentaje muy bajo sobre el total.

Tipo de Variable Tipo de Analisis Estado  Numero Porcentaje
4 17 6,37%
RepTrak-Sustainability x 250 93,63%
Total 267 100%
Variables Anuales !
4 11 4,38%
RepTrak-Global100 x 240 95,62%
Total 251 100%
v 16 5,71%
RepTrak-Sustainability x 264 94,29%
Total 280 100%
Variables Sumatorio 2
v 28 10,53%
RepTrak-Global100 x 238 89,47%
Total 266 100%

NOTAS: ' Regresiones simples y mdltiples; 2 Regresiones simples; v = Relacién
significativa; x = Relacion no significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 24. Resultados de la Prueba de Regresion Lineal.

La unica excepcion se puede encontrar en la Hs (repercusion de la Regién en el
Capital en Sostenibilidad Corporativa) analizada en el Bloque 5 del Analisis RepTrak-
Sustainability, en el cual hay 12 Regresiones Lineales con relacion significativa, que
supone un porcentaje superior respecto a los otros Bloques (37,50%, sobre el total del

Bloque).

Blogue 7: H7 I
Blogue 6: H5 I

Blogue 5: H3 I F
Blogue 4: H6 I
Blogue 3: H4 I

Blogue 2: H2 I

Blogue 1: 1

o
v
=
o
=
v
N
o
N
(%
w
o

35 40 45 50

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 43 32 32 45 20 32 46
m S| 0 0 0 3 12 0 2
ENO =Sf

NOTAS: NO = No existe relacion lineal significtiva; Si = Si existe relacién lineal significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 3. Resultados por Hipétesis de la Prueba de Regresion Lineal para las Variables Anuales del
Analisis RepTrak-Sustainability.
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Bloque 7: H7 I
Bloque 6: H5 : : : : | |

Bloque 5: H3 : : : :

Bloque 4: H6 : : : : : : |

Blogue 2: H2 |
Bloque 1 H1

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

1 1 1 1
Blogue 3:H4 I | | ‘ ‘

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 43 32 24 43 32 24 42
m S| 0 0 0 5 0 0 6
ENO =Sf

NOTAS: NO = No existe relacién lineal significtiva; Si = Si existe relacién lineal significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 4. Resultados por Hipétesis de la Prueba de Regresion Lineal para las Variables Anuales del
Analisis RepTrak-Global100.

En el caso de las Variables Sumatorio tampoco se puede confirmar ninguna de las
Hipotesis analizadas (H1, H2, Hs, Hs, Hs, Hs ¥ H7). EI nUmero de Regresiones Lineales
con relacion significativa es reducido, 16 (5,71%) para el Analisis RepTrak-Sustainability
(ver Grafico 5), y 28 (10,53%) para el Analisis RepTrak-Global100 (ver Grafico 6).

Blogue 7: H7 I
Bloque 6: H5 *
Bloque 5: H3 NG
Bloque 4: H6 NN
Bloque 3: H4 *
Bloque 2: H2 I
Bloque 1: H1 | —

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 83 28 28 42 13 28 42
u S| 1 0 0 0 15 0 0
=NO =Sf

NOTAS: NO = No existe relacion lineal significtiva; Si = Si existe relacién lineal significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 5. Resultados por Hipétesis de la Prueba de Regresién Lineal para las Variables Sumatorio del
Analisis RepTrak-Sustainability.
Las excepciones son el Bloque 5 del Analisis RepTrak-Sustainability, que analiza la
Hs (repercusion de la Regién en el Capital en Sostenibilidad Corporativa), y el Bloque 1
del Analisis RepTrak-Global100, que analiza la Hi (un mejor desempefio en Capital en
Sostenibilidad Corporativa repercute en un mejor resultado en Capital en Reputacion

Corporativa). En el primer caso se observa que el nimero de Regresiones significativas
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supera al numero de Regresiones no significativas, 15y 13 respectivamente, mejorando
los numeros del mismo Bloque para las Variables Anuales. Para el segundo caso, el
numero de Regresiones Lineales con relacion significativa representan el 32,14%, sobre

el total del Bloque, que es un porcentaje mas elevado respecto a los otros Bloques.

Blogue 7: H7 I
Bloque 6: H5 ﬁ |

Blogue 5: H3 I

Bloque 4: H6 I
Blogue 3: H4 H |

Bloque 2: H2 I

Bloque 1: H1 [

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 57 28 21 41 28 21 42
m S| 27 0 0 1 0 0 0
ENO =Sj

NOTAS: NO = No existe relacién lineal significtiva; Si = Si existe relacién lineal significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 6. Resultados por Hipdtesis de la Prueba de Regresion Lineal para las Variables Sumatorio del
Analisis RepTrak-Global100.
La ultima Prueba es la Regresién Curvilinea, que también esta subdividida en
Variables Anuales y en Variables Sumatorio. En el ANEXO 6 se exponen los resultados

de forma detallada; en la Tabla 25 se presenta de forma resumida los resultados

globales.
Tipo de Variable Tipo de Analisis Estado ~ Numero Porcentaje
v 18 8,49%
RepTrak-Sustainability x 194 91,51%
Total 212 100%
Variables Anuales
v 13 6,63%
RepTrak-Global100 x 183 93,37%
Total 196 100%
v 1 3,57%
RepTrak-Sustainability x 27 96,43%
Total 28 100%
Variables Sumatorio
v 19 67,86%
RepTrak-Global100 x 9 32,14%
Total 28 100%

NOTAS: Los resultados engloban los modelos logaritmico, cuadratico, cubico y
exponencial. v/ = Relacion significativa; x = Relacién no significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Tabla 25. Resultados de la Prueba de Regresién Curvilinea.
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Para las Variables Anuales no se puede confirmar ninguna de las Hipodtesis
contrastadas (H+, H2, Hs, Hs4, Hs, Hs y H7). El nimero de Regresiones significativas es
reducido frente al numero de Regresiones no significativas: 18 (8,49%) en el Analisis
RepTrak-Sustainability (ver Grafico 7) y 13 (6,63%) en el Analisis RepTrak-Global100

(ver Gréfico 8).

Blogue 7: H7 I
Bloque 6: H5

Bloque 5: H3 I S

Blogue 4: H I S
Blogue 3: HA I

Blogue 2: H2 I

Bloque 1: H1 I

0 5 10 15 20 25 30 35 40

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 33 24 24 37 13 24 39
m S| 3 0 0 3 11 0 1
ENO = Sf

NOTAS: NO = No existe relacion curvilinea significtiva; Si = Si existe relacién curvilinea significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 7. Resultados por Hipdtesis de la Prueba de Regresién Curvilinea para las Variables Anuales del
Analisis RepTrak-Sustainability.

Al igual que en las Regresiones Lineales, se puede observar que en el Bloque 5 del

Analisis RepTrak-Sustainability, que analiza la Hs (repercusion de la Region en el Capital

en Sostenibilidad Corporativa), la cantidad de Regresiones con relacion significativa se

igualan con aquellas que no presentan relacion, 11 y 13 respectivamente.

Blogue 7: H7 |
Blogue 6: H5 I |
Blogue 5: H3 I I

Blogue 4: H6 I I
Blogue 3: H4 I | ‘ ‘

Bloque 2: H2 |
Bloque 1: H1 | —

0 5 10 15 20 25 30 35 40

Bloque 1: H1 Bloque 2: H2 Bloque 3: H4 Bloque 4: H6 Bloque 5: H3 Bloque 6: H5 Bloque 7: H7

= NO 32 24 16 35 23 16 37
mSi 4 0 0 5 1 0 3
mNO =Sf

NOTAS: NO = No existe relacion curvilinea significtiva; Si = Si relacion curvilinea significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 8. Resultados por Hipotesis de la Prueba de Regresion Curvilinea para las Variables Anuales del
Analisis RepTrak-Global100.
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En la Prueba de Regresion Curvilinea de Variables Sumatorio solamente se ha
contrastado la Hy (un mejor desempefio en Capital en Sostenibilidad Corporativa
repercute en un mejor resultado en Capital en Reputacion Corporativa), tanto para el
Analisis RepTrak-Sustainability (Bloque 1) como para el Analisis RepTrak-Global100
(Blogque 2). Los resultados son dispares (ver Grafico 9): para el Bloque 1 solamente una
Regresion Curvilinea muestra relacion significativa (3,57%, sobre el total del Bloque),

pero para el Bloque 2 el 67,86%, sobre el total del Bloque, muestra relacion significativa.

| | | | |

| | | | |

0 5 10 15 20 25 30
Bloque 1: H1 Bloque 2: H1
= NO 27 9
u S 1 19
= NO =Si

NOTAS: NO = No existe relacion curvilinea significtiva; Si = Si existe relacién curvilinea significativa.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico 9. Resultados por Hipétesis de la Prueba de Regresion Curvilinea para las Variables Sumatorio
del Analisis RepTrak-Sustainability y del Andlisis RepTrak-Global100.
Recogiendo todos los resultados no se puede confirmar ninguna de las Hipotesis

planteadas en la investigacion: Hi, Hz, Hs, Ha, Hs, He y Hy.

De igual modo, tampoco se puede establecer un momento especifico a partir del
cual empiece a florecer la relacién entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital
en Sostenibilidad Corporativa. Es decir, no se puede especificar el nUumero minimo de
afos que deben pasar para que se establezca una relacién entre el Capital en

Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa.
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5. Conclusiones

En este capitulo se exponen las conclusiones de la Tesis y las posibles lineas de

investigacion futuras.

5.1. Conclusiones de la investigacion

El aumento de la preocupacion social por los temas relacionados con el
medioambiente, los derechos humanos o los derechos laborales ha estimulado que el
Desarrollo Sostenible se convierta en el modelo de funcionamiento para los gobiernos,
las empresas y la sociedad en general. En las agendas de las principales companias
internacionales se ha incorporado la sostenibilidad como punto de partida para el

desarrollo de sus actividades, proyectos o iniciativas.

A partir de la entrada del nuevo milenio han proliferado las principales herramientas,
normativas, iniciativas e instrumentos internacionales que han dotado de sentido
practico a la RSC: el Pacto Mundial establecié una hoja de ruta para que las compafias
empiecen a introducir la RSC en su gestién diaria; los Objetivos de Desarrollo del Milenio
(los antecesores de los Objetivos de Desarrollo Sostenible) permitieron a las compafias
alinear su desempefio corporativo con el Desarrollo Sostenible; GRI nacié para
estandarizar el reporte en materia ASG y dotar de transparencia y credibilidad la
informacion divulgada relacionada con la TBL; o el DJSI introdujo la Sostenibilidad
Corporativa en los mercados, y se ha erigido como el indice bursatil en sostenibilidad

mas prestigioso a nivel mundial.

Por tanto, el fin ultimo de la operativa corporativa ya no solo tiene énfasis en el
beneficio econdmico a corto plazo para los accionistas, sino que amplia el horizonte a
una generaciéon de valor compartido a largo plazo y para todos los Gls, que busca la
prosperidad econdémica, la calidad medioambiental y la justicia social. Y todo esto

materializado y puesto en practica mediante la RSC.

El enfoque instrumental es uno de los cuatro enfoques utilizados para justificar el
uso de la RSC por parte de una compafiia. Este argumenta que la RSC solamente es
utilizada para un aumento de la RC, y, consecuentemente, aumentar el rendimiento
econdmico posterior. Una gestion corporativa responsable mejorara la RC, creando una
ventaja competitiva y un valor que se podra repartir de forma equitativa entre los Gls de
la companfia satisfaciendo sus expectativas, y otorgando una legitimizacién de
comportamiento por parte de la compafia. Bajo este enfoque, la RC y la RSC se

relacionan estrechamente.
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La literatura cientifica ha estudiado la relacion existente entre la RC, variable de
stock que se genera a lo largo del tiempo y con naturaleza perceptual, y la RSC, variable
de flujo que se materializa en periodos temporales especificos y con naturaleza objetiva,
y han establecido varios puntos en comun, siendo estos los mas importante: son activos
intangibles de una compafia, los Gls son esenciales en su desarrollo, y son

perfectamente medibles, la RC a través de los IRs y la RSC a través de los SSCs.

Pero estos analisis se han realizado en momentos puntuales. La introduccién de
una perspectiva temporal en la RSC amplia el horizonte de actuacion de las companias,
provocando que la gestion corporativa se examine bajo la lupa de la Sostenibilidad. La
acumulacion del desempefio relacionado con la RSC en diferentes periodos creara un
Capital en Sostenibilidad Corporativa. De forma similar, una buena reputacion
prolongada en el tiempo creara un Capital en Reputacion Corporativa. Por tanto, la
relacion entre el binomio RC-RSC entra en una nueva magnitud temporal,
extrapolandose a una relacion mas amplia prolongada en el tiempo, principal aporte de

la presente investigacion.

El Capital en Reputacion Corporativa, formado por la acumulacién de RC, funciona
como un remanente y reserva de buena voluntad a la cual podran acudir las companias
en tiempos de necesidad, y ayudara a enfrentar de forma Optima las crisis
reputacionales, de tal forma que los Gls otorgaran a la compania el beneficio de la duda
cuando la crisis se haya iniciado. Ninguna compafiia esta libre de encontrarse con crisis
reputacionales, y la situacién mas inesperada puede acabar con la mejor reputacion
labrada a lo largo de la historia de la compafia. Ademas, reconocimientos
independientes como los IRs funcionan como credenciales de comportamiento que tiene

un efecto multiplicador.

A medida que las preocupaciones sociales y medioambientales han aumentado en
la conciencia colectiva de las sociedad, un comportamiento corporativo responsable que
parta de las diferentes herramientas que proporciona la RSC, que tenga la TBL y la
transparencia como guias de actuacion, y que se sustente en el tiempo, generando un
Capital en Sostenibilidad Corporativa, ayudara a satisfacer las expectativas, los
intereses y las necesidades, relacionadas con los aspectos ASG, que tengan los
diferentes Gls (mas alla de los relacionados exclusivamente con los aspectos
financieros). Esto provoca un cambio de perspectivas de estos Gls respecto a la

compania, que reforzara la creacion de un Capital en Reputacion Corporativa.

En definitiva, partiendo desde un enfoque instrumental de la RSC y poniendo

énfasis en sus estatus de activos intangible, se crea un circulo virtuoso entre RC y RSC
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donde el compromiso corporativo por un comportamiento responsable con todos los Gls,
mas alla de la ley, se convierte en un imperativo empresarial que construye un Capital
en Reputacién Corporativo positivo permanente, que ayuda a otorgar legitimidad de

actuacioén respecto al contexto en el que se desarrolle la actividad.

El presente proyecto de investigacidon se centra en el enfoque instrumental de la
RSC, que la asume como factor fundamental en la creacion de RC, y su principal
novedad radica en analizar la relacion entre la RC y la RSC a través de un estudio
estadistico dentro un periodo temporal amplio. Por tanto, el objetivo principal es
determinar la relacion existente entre el Capital en Reputaciéon Corporativa y el Capital
en Sostenibilidad Corporativa. También se ha analizado la repercusion que tienen sobre
estos Capitales la Region de los paises origen de las companias, el tipo de Economia

de estos paises y el Sector de actividad de las empresas.

Como reflejo del Capital en Reputacion Corporativa se ha utilizado la acumulacion
de las puntuaciones del indice Global RepTrak 100: World’s Most Reputable Companies
(gestionado por Reputation Institute), uno de los mas prestigiosos en su ambito.
Asimismo, como reflejo del Capital en Sostenibilidad Corporativa se ha utilizado la
acumulacion de las puntuaciones de dos Sistemas de Sostenibilidad Corporativa
principales en su campo, cada uno con una visién particular de la RSC: Sustainability
Yearbook y World’'s Most Sustainable Corporations — Global 100 (gestionados por
RobecoSAM y Corporate Knights, respectivamente). El IR y los dos SSCs seleccionados

son ampliamente utilizados a nivel académico y a nivel empresarial.

El analisis se ha desarrollado mediante un amplio Estudio Estadistico compuesto
por tres Etapas: Estadistica Descriptiva, Estudio de Supuestos y Estudio de la Relacion

entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa.

En la primera Etapa se han realizado una serie de graficos y calculos estadisticos
que describen las Variables utilizadas, asi como un andlisis de Clusterizacion que
permite dividir en grupos homogéneos los componentes de las Variables, en funcién de
las caracteristicas de estos. Esta Etapa esta dividida en cuatro Pruebas: Distribucién de
Frecuencias, Calculos Descriptivos, Graficos (Histogramas y Graficos de Puntos) y

Clusterizacion.

La segunda Etapa tiene como fin analizar la adecuacién de las Variables utilizadas,

a traves del estudio del supuesto de Normalidad y del supuesto de Homocedasticidad.

La ultima Etapa compone el nucleo central del Estudio Estadistico, y es la que
permite responder la pregunta de investigacién y contrastar las Hipotesis planteadas

(principal y secundarias). Como no existe un estudio con un periodo temporal tan amplio
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en la literatura cientifica, se ha consultado diferentes fuentes estadisticas para
seleccionar los analisis mas idoneos para una investigacion de esta naturaleza.
Finalmente, se ha optado por realizar tres Pruebas: ANOVA (de todas las tipologias se
ha optado por una ANOVA de medidas repetidas), Regresion Lineal (dividida en dos en
funcién del tipo de variable utilizada, Variables Anuales y Variables Sumatorio) y
Regresion Curvilinea (también dividida en dos en funcion del tipo de variable utilizada,
Variables Anuales y Variables Sumatorio). Con cada Prueba se puede contrastar todas

las Hipdtesis (principal y secundarias).

Todas las Hipétesis estan contrastadas dos veces, una por cada Analisis planteado:
Analisis RepTrak-Sustainability y Analisis RepTrak-Global100. Esto permite desarrollar
el Estudio Estadistico desde dos visiones diferentes, en funcién del SSC utilizado en
cada Analisis, ya que cada uno responde a unos Gls especificos y tienen metodologias

diferentes.

Los resultados de las diferentes Pruebas desarrolladas en la ultima Etapa del
Estudio Estadistico muestran que no existe relacion entre el Capital en Reputacion
Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa. Aunque los analisis muestran una
posible relacién entre la Region y el Capital en Sostenibilidad Corporativa, es insuficiente
para confirmarla. Por lo tanto, la Regién, la Economia y el Sector no son factores
determinantes en el Capital en Reputacién Corporativa y en el Capital en Sostenibilidad

Corporativo.

Las investigaciones previas han demostrado, desde una perspectiva instrumental,
la relacion existente entre la RC y la RSC en periodos temporales especificos, asi como
la confirmacion de la region y el sector como mediadores de ambos conceptos. Pero
cuando se introduce la variable temporal como factor determinante, y utilizando las
puntuaciones proporcionadas por los IRs y los SSCs como indicadores del Capital en
Reputacién Corporativa y del Capital en Sostenibilidad Corporativa, respectivamente,
los analisis estadisticos determinan que la relacién entre ambos Capitales es

inexistente, asi como la relaciéon de estos con la Region, la Economia y el Sector.

Esto puede deberse a varios factores. El primero pone énfasis en los posibles
sesgos que tienen los Gls a la hora de contestar las encuestas proporcionadas por los
gestores de los IRs. Aunque es cierto que la visibilidad de la RSC, como uno de los
items utilizados para construir la reputacion, ha aumentado en los ultimos afios entre los
Gls, todavia es un concepto poco conocido por la opinidon publica. Entonces, ante un
posible desconocimiento del desempefio en RSC de una compania los Gls daran mas

importancia a aquellos aspectos de los cuales tenga mas conocimiento, como los
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econdmicos o financieros o los que influyen como consumidores finales de sus

productos y servicios.

El segundo factor esta relacionado con el universo de los indicadores bursatiles de
sostenibilidad. Los SSCs son instrumentos ideados para medir y cuantificar el
desempeno en RSC, y se han desarrollado con la perspectiva de poder ser utilizados
por cualquier Gl, independientemente de su tipologia. Pero la realidad es diferente, ya
qgue muchos se han construido obviando la Teoria de los Stakeholders. La mayoria de
los SSCs son elaborados y/o gestionados por operadores bursatiles o agencias de
calificacion ASG, cuyos productos, muchos de ellos solamente accesibles de forma
privada (p. €j. las clasificaciones finales), son utilizados casi en exclusiva por inversores
y accionistas, individuales e institucionales, es decir, aquellos dispuestos a realizar un
desembolso econdmico para obtener esta informacion, lo que provoca una asimetria de
informacion en funcion del dinero disponible. Por tanto, desde su origen, los SSCs son
herramientas enfocadas a los mercados financieros y de capitales creando una

definicion sesgada de la sostenibilidad.

Ademas, esto también provoca que la ponderacion y el peso de los criterios
economicos o financieros afecte de manera decisiva en las calificaciones finales de las
companias, y, por consiguiente, en la elaboraciéon de las clasificaciones finales,
premiando a aquellas compafias con un desempefo social y medioambiental discreto,
pero con buenos desempefios econdémicos. Esto desemboca en que las calificaciones
y clasificaciones elaboradas por los SSCs tienen un alto grado de sesgo econémico-

financiero, aunque sean utilizadas por Gls mas alla de inversores o accionistas.

Cuando los SSCs adquieran un mayor enfoque multistakeholder y se despojen de
este sesgo econdmico, ganaran en credibilidad y se asentaran como una de las
herramientas mas idéneas para conocer el desempeino en RSC de las companias.
Entonces podran ser utilizados por los Gls para mejorar sus perspectivas respecto a las
compafias que aparecen en las clasificaciones finales, repercutiendo directamente en

la RC de estas.

El siguiente factor también concerniente al universo de los SSCs y se centra en el
crecimiento cadtico que ha tenido en los ultimos afios la industria de las agencias de
calificacion ASG y de los indices bursatiles en sostenibilidad, que, aunque han sabido
leer el aumento del interés de la sociedad por temas medioambientales y sociales
delicados, han conformado un universo de SSCs amplio y heterogéneo. A pesar de que
esta industria ha realizado un gran aporte a la taxonomia enfocada a la RSC, existe una

falta de comparabilidad de sus resultados, ya que los gestores de los SSCs han
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desarrollado sus metodologias con criterios propios provocando que sean muy
diferentes entre si. Los SSCs nacieron para medir lo mismo, pero las puntuaciones
obtenidas por una compania en muchas ocasiones difieren sustancialmente segun el
SSC seleccionado. Por lo tanto, los Gls se encuentran ante un panorama tan amplio

que dificulta la seleccion del SSC que mejor se ajuste a sus necesidades.

Otro factor viene determinado por dos aspectos: la disponibilidad de informacién

relacionada con el desempefio en RSC, y su veracidad cuando esta es publica.

La mayor parte de este tipo de informacion es proporcionada por las propias
compafias a través de tres fuentes publicas principales: sus informes econémicos
anuales, sus memorias de sostenibilidad, y/o la secciéon de sus paginas webs
corporativas dedicadas a tal fin. Por lo tanto, debido a su ubicacién, este tipo de
informacion todavia esta muy enfocada a rendir cuentas a aquellos Gls con alto interés
en el desempefio econémico de las compaiias, lo que enfatiza el uso instrumental de
la RSC.

Ademas, mucha de la informacion medioambiental divulgada por las compafiias ha
sido leida bajo el paraguas del Greenwashing, lo que ha restado veracidad a esta
informacion, desalineando lo realmente hecho por las companias con lo dicho por ellas.
El uso sistematico de estandares internacionales relacionados con la divulgacion de
informacion de los aspectos ASG, por ejemplo, GRI, ayuda a que la informacién sobre
RSC reportada por las propias companias adquiera transparencia, provocando que los
Gls le otorgue a esta informacion un mayor grado de veracidad e impacte directamente

en la reputacion de las compafiias.

En definitiva, la elaboracion por parte de las compafiias de informacion relacionada
con su desempefio en RSC bajo un estandar internacional reconocido por todos los
actores sociales, la divulgacion transparente de esta informacién, y su disposicion
publica en diferentes fuentes, tanto internas como externas a la compa#ia, provocara
que este tipo de informacion llegue a un niumero mas amplio de Gls (incluidos los
encuestados en los IRs y los encargados de elaborar las clasificaciones finales de los
SSCs), otorgandola, ademas, un mayor grado de veracidad y credibilidad. Todo esto
ayudara a que las percepciones de los Gls en relacion con el desempefio en RSC de
las comparias aumenten en cantidad y en calidad, es decir, se establecera una relacion

entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa.

Por otro lado, es imprescindible que se realice una labor de sensibilizacién para con
todos los Gls relacionada con la RSC y la Sostenibilidad Corporativa, con datos objetivos

y con la difusién de buenas practicas empresariales, que proporcione a estos Gls el
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conocimiento necesario y las herramientas suficientes para escrutar el comportamiento
responsable de las companias (adaptado a cada contexto), y generarse, en este sentido,
una perspectiva positiva o negativa, segun el caso. Esto provocara que la relacion entre
la RSC y la RC gane en objetividad y se despoje de sesgos y halos econémicos, y dotara
de una nueva perspectiva al enfoque instrumental que ha marcado esta relacion en los
ultimos anos. De este modo, las compafias no adaptaran su RSC en funcion de las
perspectivas de los Gls, sino que estos tendran las armas suficientes para leer de forma
objetiva el comportamiento responsable corporativo que realmente esté alineado con el

Desarrollo sostenible.

A su vez, los gestores de los SSCs mejoraran sus metodologias de evaluacion
ganando en credibilidad, de tal forma que las compafias que realmente estén
comprometidas con el Desarrollo Sostenible obtendran mejores numeros en las
clasificaciones finales. Los Gls, con el aumento de su conocimiento en RSC, se habran
dotado de las herramientas suficientes para interpretar estos resultados de una forma
Optima, y envolveran de sentido objetivo sus perspectivas generadas a partir de dichos
resultados. La RSC ganara peso en las evaluaciones de la RC, aumentando la
legitimidad de actuacion de aquellas compafias comprometidas con un comportamiento

responsable.

La comunidad cientifica es imprescindible para sustentar las bases de este nuevo
panorama, perfeccionando las métricas existentes relacionadas con la RSC y la
Sostenibilidad Corporativa, e investigando sobre nuevas metodologias e indicadores
que reflejen de forma 6ptima el comportamiento responsable de las companias.
Ademas, también es primordial que analicen constantemente las necesidades vy
expectativas de los Gls, sobre todo en una época en la que el cambio de los temas de
interés social se produce de una forma tan dinamica y con alta frecuencia de renovacion,
y dentro de un contexto globalizado, como ha demostrado la pandemia en la que nos

encontramos actualmente.
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5.2. Limitaciones de la investigacion

La primera limitacién ha sido la disponibilidad de informacién publica proporcionada
por los gestores de los principales IRs y SSCs internacionales. La principal premisa que
ha permitido seleccionar los mas idoneos para el desarrollo del Estudio Estadistico ha
sido la posibilidad de obtener sus clasificaciones finales histéricas que abarcan la
totalidad del Periodo Temporal. Finalmente, solamente un IR (Global RepTrak 100:
World’s Most Reputable Companies) y dos SSCs (Sustainability Yearbook y World’s
Most Sustainable Corporations — Global 100) cumplen con todos los requerimientos

planteados, aun asi, son los mas representativos en sus categorias.

La segunda limitacion esta relacionada con el tamano de las dos Muestras Finales
de estudio. Ambas, aun siendo aptas, tienen un tamafio reducido para un Estudio
Estadistico de esta naturaleza. Los IRs y los SSCs son sistemas dinamicos, en
consecuencia, las companias que aparecen en sus clasificaciones finales varian de afio
en ano. Asi pues, conformar las Muestras Finales mediante las compafias que
aparecen en el 75% de las clasificaciones finales que comprende el Periodo Temporal,
para el Analisis RepTrak-Sustainability y el Analisis RepTrak-Global100, ha sido una
tarea dificil. Finalmente, la Muestra Final 1 estd compuesta por 30 compafiias y la
Muestra Final 2 por 13 compafias, que siendo a priori un numero reducido de

companfias no ha impedido desarrollar satisfactoriamente los calculos estadisticos.

La dltima limitacion es la escasa investigacion existente enfocada en el estudio de
la relacion entre la RC y el RSC desde una perspectiva temporal amplia, lo que no ha
permitido establecer los analisis estadisticos desarrollados en la presente investigacion
en base al conocimiento existente. Por tanto, los modelos estadisticos utilizados han
sido seleccionados por el propio doctorando, contando con el asesoramiento externo
especialista en estadistica analitica. Aun siendo esto un handicap importante que ha
dilatado la investigacién en el tiempo bien es cierto que ha permitido seleccionar y
desarrollar los analisis estadisticos sin ningun sesgo previo, siempre bajo la supervision
del asesoramiento externo, que ha validado la adecuacion de los analisis desarrollados
para el contraste de las Hipotesis planteadas en todo el contexto de la investigacion. En
resumen, aunque no exista una investigacién previa de esta naturaleza, esto ha
permitido crear y desarrollar un Estudio Estadistico acorde a las caracteristicas de la

investigacion.
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5.3. Futuras lineas de investigacion

Una posible futura linea de investigacion es replicar el mismo Estudio Estadistico
con diferentes IRs y SSCs, siempre y cuando se pueda disponer de informacion publica
para tal fin. Durante la ultima década, ha aumentado la importancia dada a los IRs y los
SSCs, a nivel cientifico y empresarial, lo que hace indicar que los datos y los
conocimientos referente a ellos disponibles publicamente crecera. Utilizar IRs y SSCs
de naturaleza variada y enfocados a Gls diferentes permitira establecer conclusiones en
varias direcciones. Igualmente, se puede establecer un periodo temporal mas amplio y
actual, que refleje el desarrollo del universo de los SSCs y la proliferacion de su uso por

parte de las companias.

Las puntuaciones de los IRs se confeccionan a partir de las percepciones de los
Gls recogidas en encuestas de opinién, por lo tanto, utilizar diferentes IRs ayudara a
analizar la relacién entre el Capital en Reputacion Corporativa y el Capital en

Sostenibilidad Corporativa en funcion del Gl en el que se ponga énfasis.

Ofra alternativa es la utilizacién de IRs y SSCs sectoriales y regionales, que permite
analizar de una forma mas detallada la relacién entre el Capital en Reputacion
Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa en un sector especifico o un area

geografica concreta (p. €j. un pais 0 un mercado).

Por otro lado, se pueden utilizar SSCs basados en un aspecto concreto de la RSC,
y no aquellos que tienen una vision holistica de esta, como los seleccionados para la
presente investigacion. Este nuevo enfoque ayudara a establecer los aspectos
concretos que definen la RSC que tienen mayor o menor relacion con el Capital en

Reputacién Corporativa.

El contexto de la investigacion se puede ampliar a otros campos involucrados en la
RSC, como los proyectos con enfoque social o0 medioambiental que han recibido un
reconocimiento internacional, la filantropia, o la divulgacién de informacién relacionado

con la RSC a través de las memorias de sostenibilidad o las paginas webs corporativas.

-. o
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En este Anexo se presentan todas las Variables utilizadas en el Estudio Estadistico,
correspondientes a la Muestra Final 1 y la Muestra Final 2. Las variables se dividen en
tres grandes grupos: Variables Anuales para RepTrak, Sustainability y Global100;
Variables Sumatorio para RepTrak, Sustainability y Global100; y Variables Grupales

para Region, Economia y Sector.
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REPTRAK SUSTAINABILITY
Compaiiia
2018 - 2017 : 2016 : 2015 : 2014 :@ 2013 : 2012 = 2011 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

1 3M 73,30 | 74,82 : 73,30 : 72,16 i 72,40 | 70,28 | 74,02 : 74,68 | MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: BRONZE 2: SILVER 3
2 Adidas 76,60 | 77,27 : 76,10 | 75,53 | 74,50 : 74,05 | 76,00 5854 | GOLD 4. GOLD 4{ MEMBER 1: MEMBER 1. GOLD 4! GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4
3 Air France 68,70 : 70,63 : 66,00 i 64,36 : 66,10 6546 : 67,13 i 6791 | SILVER 3. GOLD 4 GOLD 4! GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4
4 Bayer 68,20 : 63,73 : 70,60 : 68,40 : 69,20 : 69,21 : 71,31 | 58,54 | SILVER 3: BRONZE 2: BRONZE 2  BRONZE 2 BRONZE 2: BRONZE 2. GOLD 4. SILVER 3
5 BMW 76,10 : 76,93 : 77,90 | 78,98 : 77,20 = 78,39 : 80,08 i 79,42 | SILVER 3. GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4
6 Bridgestone 73,70 : 7412 : 72,60 : 72,44 : 72,00 : 71,88 : 73,35 = 73,21 | MEMBER 1: SILVER 3{ MEMBER 1: MEMBER 1:NO CLAS. 0: MEMBER 1: MEMBER 1 NO CLAS. 0
7 Colgate 71,70 : 74,64 : 73,60 : 72,84 : 72,40 : 72,73 | 7575 @ 74,62 | BRONZE 2: BRONZE 2; SILVER 3:NOCLAS. 0. SILVER 3: SILVER 3: SILVER 3. GOLD 4
8 Danone 71,90 | 73,54 1 72,10 : 72,20 : 71,50 : 71,96 i 74,05 @ 73,92 | MEMBER 1: MEMBER 1 MEMBER 1: MEMBER 1: SILVER 3: SILVER 3. GOLD 4: BRONZE 2
9 Electrolux 69,80 : 70,87 : 69,70 : 69,10 : 68,30 : 69,63 : 69,91 : 71,50 | GOLD 4: GOLD 4; GOLD 4 GOLD 4 GOLD 4 GOLD 4 GOLD 4: SILVER 3
10 Fujifilm 70,60 i 72,32 : 70,30 | 70,36 i 68,90 | 68,69 i 72,07 : 72,68 [NOCLAS. 0: BRONZE 2: GOLD 4: BRONZE 2: MEMBER 1:NOCLAS. 0: BRONZE 2: GOLD 4
11 Fujitsu 66,90 | 68,14 : 68,00 : 64,36 | 6550 | 64,71 | 67,93 | 69,29 | BRONZE 2: BRONZE 2; GOLD 4 BRONZE 2: BRONZE 2; BRONZE 2 NOCLAS. 0: SILVER 3
12 HP 72,90 : 73,73 : 72,70 : 71,64 { 70,90 | 71,52 | 73,67 : 7590 | SILVER 3: SILVER 3: SILVER 3: SILVER 3: BRONZE 2: BRONZE 2 NOCLAS. 0; SILVER 3
13 Hitachi 67,10 | 69,95 : 67,70 | 64,36 | 64,40 | 6540 | 68,64 | 70,66 | MEMBER 1: BRONZE 2 BRONZE 2 BRONZE 2: MEMBER 1: MEMBER 1: SILVER 3: SILVER 3
14 Intel 74,30 | 77,74 : 76,40 : 76,16 : 74,90 : 7498 | 7542 : 77,56 | BRONZE 2: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: BRONZE 2: SILVER 3: GOLD 4: GOLD 4
15 J&J 69,60 : 73,27 : 7520 : 74,27 : 73,70 : 73,56 : 7517 . 76,75 [NO CLAS. 0:NO CLAS. 0; MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1. BRONZE 2
16 LG 71,60 : 72,05 : 70,90 | 68,43 : 68,80 @ 6840 : 70,62 { 70,97 | GOLD 4. GOLD 4i{ GOLD 4: GOLD 4 SILVER 3:BRONZE 2: BRONZE 2: MEMBER 1
17 Michelin 75,70 : 76,75 : 75,70 : 74,07 : 7420 : 72,49 : 7532 . 7575 [INOCLAS. 0: SILVER 3 GOLD 4 SILVER 3: SILVER 3: SILVER 3 BRONZE 2: SILVER 3
18 Microsoft 75,80 i 77,12 : 77,00 | 76,11 i 75,00 | 76,23 i 77,98 : 77,29 | MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1: MEMBER 1:NO CLAS. 0:NO CLAS. 0
19 Nestle 71,90 : 72,63 i 74,00 : 74,48 : 73,70 i 75,21 : 75,88 : 76,01 GOLD 4! GOLD 4: SILVER 3 SILVER 3: GOLD 4! SILVER 3: SILVER 3. GOLD 4
20 Nokia 70,10 : 70,71 : 70,30 : 64,36 : 64,40 : 71,57 : 7433 76,17 | GOLD 4: GOLD 4i{ MEMBER 1: SILVER 3: BRONZE 2: SILVER 3: SILVER 3 GOLD 4
21 Panasonic 72,60 | 73,88 : 73,60 i 72,35 i 71,30 | 71,47 i 75,71 | 76,84 |[NO CLAS. 0: BRONZE 2: BRONZE 2: BRONZE 2! GOLD 4! BRONZE 2. GOLD 4: GOLD 4
22 PepsiCo 65,60 | 67,71 | 67,70 : 65,76 | 66,10 : 6510 : 68,11 @ 69,36 [NO CLAS. 0:NO CLAS. 0i BRONZE 2: BRONZE 2: BRONZE 2! GOLD 4 GOLD 4 GOLD 4
23 Philips 73,80 : 74,94 | 73,80 : 73,70 : 73,50 | 72,49 : 74,33 | 74,84 GOLD 4. GOLD 4 GOLD 4: SILVER 3: SILVER 3! GOLD 4. GOLD 4: GOLD 4
24 Pirelli 72,20 | 7411 : 72,30 | 71,60 | 71,20 : 71,19 | 72,30 73,88 | GOLD 4:NOCLAS. 0i SILVER 3: GOLD 4. GOLD 4! GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4
25 Roche 67,50 @ 63,73 : 68,40 | 67,64 : 6440 67,04 : 69,53 i 71,11 | GOLD 4 GOLD 4 GOLD 4! GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4i GOLD 4: GOLD 4
26 Samsung 73,30 : 70,98 : 75,00 : 74,46 : 75,00 : 73,39 : 74,81 @ 72,76 | BRONZE 2: BRONZE 2 GOLD 4: MEMBER 1. MEMBER 1: SILVER 3: GOLD 4 GOLD 4
27 Siemens 70,90 : 73,14 : 70,40 : 69,88 : 70,20 : 69,34 ; 71,76 : 72,34 GOLD 4! SILVER 3: SILVER 3. GOLD 4: GOLD 4! GOLD 4. GOLD 4 GOLD 4
28 TheCocaCola | 66,90 | 69,53 | 69,30 : 69,30 : 69,70 : 70,02 : 72,66 : 7427 | GOLD 4! GOLD 4: GOLD 4 GOLD 4:BRONZE 2: BRONZE 2 SILVER 3: GOLD 4
29 Unilever 68,00 : 70,84 < 68,80 : 69,12 | 68,50 : 68,78 70,63 : 71,37 | GOLD 4. GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4: SILVER 3. GOLD 4 GOLD 4: GOLD 4
30 UPS 67,00 | 70,61 : 69,10 : 69,45 | 67,90 : 68,44 : 71,29 | 72,20 | MEMBER 1: MEMBER 1; BRONZE 2 SILVER 3: SILVER 3i BRONZE 2 MEMBER 1: SILVER 3

NOTAS: NO CLAS. = NO CLASIFICADO.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A1 1. Variables Anuales de RepTrak y Variables Anuales Cualitativas y Cuantitativas de Sustainability de la Muestra Final 1.
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REPTRAK

Compaiiia
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

1 3M 31 Alto | 31 Alto 2| Medio 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio
2 Adidas 31 Alto ;| 31 Alto ; 31Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto = 31 Alto : 11Bajo

3 Air France 11Bajo { 11Bajo | 11Bajo : 11Bajo | 1|Bajo : 11Bajo | 11Bajo : 11 Bajo

4 Bayer 11Bajo | 1!Bajo 2| Medio; 11Bajo 2|Medioi 1|Bajo | 11Bajo | 11 Bajo

5 BMW 31 Alto : 31 Alto : 31 Alto | 3| Alto | 31 Alto { 31 Alto . 31| Alto : 31 Alto

6 Bridgestone 31 Alto : 31 Alto 2| Medio 2| Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio i 2 | Medio
7 Colgate 21 Medio: 31 Alto ;21 Medio: 31 Alto ;2| Medio: 31 Alto i 31 Alto ;2 | Medio
8 Danone 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio
9 Electrolux 2 1 Medio:2 | Medio{ 1!Bajo | 11Bajo | 1|Bajo :2|Medioi 11Bajo : 1 Bajo

10 Fujifilm 2 | Medio ; 2 | Medio . 11 Bajo 2| Medio:2|Medio: 11|Bajo ;2| Medio : 2| Medio
11 Fuyjitsu 11Bajo { 11Bajo | 11Bajo : 11Bajo | 1|Bajo | 11Bajo : 1!Bajo : 11 Bajo

12 HP 31 Alto 2| Medio ;2 | Medio 2| Medio 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 3 | Alto

13 Hitachi 11Bajo i 11Bajo @ 11Bajo | 11Bajo : 1|Bajo : 11Bajo i 11Bajo : 11 Bajo

14 Intel 31 Alto : 31 Alto : 31 Alto | 3| Alto : 31 Alto | 31 Alto = 31| Alto : 31| Alto

15 J&J 11Bajo {21 Medio 31 Alto 31 Alto 31 Alto 31 Alto 31 Alto 3 | Alto

16 LG 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio : 11Bajo i 11Bajo : 1|Bajo : 11Bajo : 1! Bajo

17 Michelin 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto : 31 Alto | 31 Alto | 3| Alto | 31 Alto : 31 Alto

18 Microsoft 31 Alto | 31 Alto ;: 31 Alto | 31Alto : 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto ;: 3| Alto

19 Nestle 2 | Medio ;2 | Medio ; 31 Alto : 3| Alto | 31 Alto { 31 Alto | 31 Alto | 31| Alto

20 Nokia 21 Medio: 11Bajo | 11Bajo | 11Bajo | 1|Bajo 2| Medioi2|Medio: 31| Alto

21 Panasonic 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio i 3 | Alto : 3 | Alto

22 PepsiCo 11Bajo { 11Bajo | 11Bajo : 11Bajo | 1|Bajo : 11Bajo : 11Bajo : 11 Bajo

23 Philips 31 Alto | 31 Alto : 31 Alto | 31Alto : 31 Alto | 3| Alto 21 Medio: 31| Alto

24 Pirelli 2| Medio: 31 Alto ;2| Medio ;2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio
25 Roche 11Bajol: 11Bajo | 11Bajo | 11Bajo . 11Bajo i 1[1Bajo . 11|Bajo : 11 Bajo

26 Samsung 31 Alto (2| Medio: 31 Alto | 31Alto | 31Alto | 31Alto | 31 Alto {2 | Medio
27 Siemens 2 | Medio : 2 | Medio ;| 2 | Medio ; 2 | Medio ; 2 | Medio | 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio
28 TheCocaCola | 11Bajo | 1!Bajo | 11Bajo {2 | Medio 2| Medio 2 | Medio :2 | Medio : 2 | Medio
29 Unilever 11Bajo i 11Bajo | 11Bajo : 11Bajo ;| 1|Bajo : 11Bajo { 11Bajo : 11 Bajo

30 UPS 11Bajo ;| 11Bajo ;| 11Bajo :21Medio 11Bajo ;: 11Bajo : 1!Bajo :2|Medio

NOTAS: 1 = Percentil BAJO; 2 = Percentil MEDIO; 3 = Percentil ALTO.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A1 2. Variables Anuales Agrupadas de RepTrak de la Muestra Final 1.
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REPTRAK

Compaiiia
Y.2011-2018 | ¥;2011-2017 ; ¥,2011-2016 : },2011-2015; };2011-2014 : ¥,2011-2013 : }2011-2012

1 3M 584,96 511,66 436,84 363,54 291,38 218,98 148,70
2 Adidas 588,59 511,99 434,72 358,62 283,09 208,59 134,54
3 Air France 536,29 467,59 396,96 330,96 266,60 200,50 135,04
4 Bayer 539,19 470,99 407,26 336,66 268,26 199,06 129,85
5 BMW 625,00 548,90 471,97 394,07 315,09 237,89 159,50
6 Bridgestone 583,30 509,60 435,48 362,88 290,44 218,44 146,56
7 Colgate 588,28 516,58 441,94 368,34 295,50 223,10 150,37
8 Danone 581,17 509,27 435,73 363,63 291,43 219,93 147,97
9 Electrolux 558,81 489,01 418,14 348,44 279,34 211,04 141,41
10 Fujifilm 565,92 495,32 423,00 352,70 282,34 213,44 144,75
11 Fujitsu 534,83 467,93 399,79 331,79 267,43 201,93 137,22
12 HP 582,96 510,06 436,33 363,63 291,99 221,09 149,57
13 Hitachi 538,21 471,11 401,16 333,46 269,10 204,70 139,30
14 Intel 607,46 533,16 455,42 379,02 302,86 227,96 152,98
15 J&J 591,52 521,92 448,65 373,45 299,18 225,48 151,92
16 LG 561,77 490,17 418,12 347,22 278,79 209,99 141,59
17 Michelin 599,98 524,28 447,53 371,83 297,76 223,56 151,07
18 Microsoft 612,53 536,73 459,61 382,61 306,50 231,50 155,27
19 Nestle 593,81 521,91 449,28 375,28 300,80 227,10 151,89
20 Nokia 561,94 491,84 421,13 350,83 286,47 222,07 150,50
21 Panasonic 587,75 515,15 441,27 367,67 295,32 224,02 152,55
22 PepsiCo 535,44 469,84 402,13 334,43 268,67 202,57 137,47
23 Philips 591,40 517,60 442,66 368,86 295,16 221,66 149,17
24 Pirelli 578,78 506,58 432,47 360,17 288,57 217,37 146,18
25 Roche 539,35 471,85 408,12 339,72 272,08 207,68 140,64
26 Samsung 589,70 516,40 445,42 370,42 295,96 220,96 147,57
27 Siemens 567,96 497,06 423,92 353,52 283,64 213,44 144,10
28 TheCocaCola 561,68 494,78 425,25 355,95 286,65 216,95 146,93
29 Unilever 556,04 488,04 417,20 348,40 279,28 210,78 142,00
30 UPS 555,99 488,99 418,38 349,28 279,83 211,93 143,49

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 3. Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra Final 1.
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SUSTAINABILITY

Compafiia Y.2011-2018 ; ¥;2011-2017 ; },2011-2016 : },2011-2015 : };2011-2014 : }'2011-2013 ; ¥,2011-2012 | };2012-2018 ; };2012-2017 : ¥2012-2016 : },2012-2015: }2012-2014 ; },2012-2013 | }2013-2018
1 3M 11 10 9 8 7 6 5 8 7 6 5 4 3 6
2 Adidas 26 22 18 17 16 12 8 22 18 14 13 12 8 18
3 Air France 31 28 24 20 16 12 8 27 24 20 16 12 8 23
4 Bayer 20 17 15 13 11 9 7 17 14 12 10 8 6 13
5 BMW 31 28 24 20 16 12 8 27 24 20 16 12 8 23
6 Bridgestone 8 7 4 3 2 2 1 8 7 4 3 2 2 7
7 Colgate 20 18 16 13 13 10 7 16 14 12 9 9 6 13
8 Danone 16 15 14 13 12 9 6 14 13 12 11 10 7 10
9 Electrolux 31 27 23 19 15 11 7 28 24 20 16 12 8 24
10 Fujifilm 15 15 13 9 7 6 6 11 11 9 5 3 2 9
11 Fujitsu 17 15 13 9 7 5 3 14 12 10 6 4 2 14
12 HP 19 16 13 10 7 5 3 16 13 10 7 4 2 16
13 Hitachi 15 14 12 10 8 7 6 12 11 9 7 5 4 9
14 Intel 18 16 15 14 13 11 8 14 12 11 10 9 7 10
15 J&J 7 7 7 6 5 4 3 5 5 5 4 3 2 4
16 LG 24 20 16 12 8 5 3 23 19 15 11 7 4 21
17 Michelin 21 21 18 14 11 8 5 18 18 15 11 8 5 16
18 Microsoft 6 5 4 3 2 1 0 6 5 4 3 2 1 6
19 Nestle 28 24 20 17 14 10 7 24 20 16 13 10 6 21
20 Nokia 24 20 16 15 12 10 7 20 16 12 11 8 6 17
21 Panasonic 20 20 18 16 14 10 8 16 16 14 12 10 6 12
22 PepsiCo 18 18 18 16 14 12 8 14 14 14 12 10 8 10
23 Philips 30 26 22 18 15 12 8 26 22 18 14 11 8 22
24 Pirelli 27 23 23 20 16 12 8 23 19 19 16 12 8 19
25 Roche 32 28 24 20 16 12 8 28 24 20 16 12 8 24
26 Samsung 21 19 17 13 12 11 8 17 15 13 9 8 7 13
27 Siemens 30 26 23 20 16 12 8 26 22 19 16 12 8 22
28 TheCocaCola 27 23 19 15 11 9 7 23 19 15 11 7 5 20
29 Unilever 31 27 23 19 15 12 8 27 23 19 15 11 8 23
30 UPS 16 15 14 12 9 6 4 13 12 11 9 6 3 12
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 4. Variables Sumatorio de Sustainability de la Muestra Final 1.
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SUSTAINABILITY

Compafiia ¥2013-2017 ; ¥,2013-2016 ' ¥'2013-2015 ; ¥2013-2014 | ¥2014-2018 | ¥,2014-2017  ¥'2014-2016 | ¥2014-2015 | ¥2015-2018 | ¥'2015-2017  ¥'2015-2016 | ¥2016-2018 | ¥2016-2017 | ¥'2017-2018
1 3M 5 4 3 2 5 4 3 2 4 3 2 3 2 2
2 Adidas 14 10 9 8 14 10 6 5 10 6 2 9 5 8
3 Air France 20 16 12 8 19 16 12 8 15 12 8 11 8 7
4 Bayer 10 8 6 4 11 8 6 4 9 6 4 7 4 5
5 BMW 20 16 12 8 19 16 12 8 15 12 8 11 8 7
6 Bridgestone 6 3 2 1 6 5 2 1 6 5 2 5 4 4
7 Colgate 11 9 6 6 10 8 6 3 7 5 3 7 5 4
8 Danone 9 8 7 6 7 6 5 4 4 3 2 3 2 2
9 Electrolux 20 16 12 8 20 16 12 8 16 12 8 12 8 8
10 Fujifilm 9 7 3 1 9 9 7 3 8 8 6 6 6 2
11 Fujitsu 12 10 6 4 12 10 8 4 10 8 6 8 6 4
12 HP 13 10 7 4 14 11 8 5 12 9 6 9 6 6
13 Hitachi 8 6 4 2 8 7 5 3 7 6 4 5 4 3
14 Intel 7 6 5 7 5 4 3 5 3 2 4 2 3
15 J&] 4 4 3 2 3 3 3 2 2 2 2 1 1 0
16 LG 17 13 9 5 19 15 11 7 16 12 8 12 8 8
17 Michelin 16 13 9 6 13 13 10 6 10 10 7 7 7 3
18 Microsoft 5 4 3 2 5 4 3 2 4 3 2 3 2 2
19 Nestle 17 13 10 7 18 14 10 7 14 10 6 11 7 8
20 Nokia 13 9 8 5 14 10 6 5 12 8 4 9 5 8
21 Panasonic 12 10 8 6 10 10 8 6 6 6 4 4 4 2
22 PepsiCo 10 10 8 6 6 6 6 4 4 4 4 2 2 0
23 Philips 18 14 10 7 18 14 10 6 15 11 7 12 8 8
24 Pirelli 15 15 12 8 15 11 11 8 11 7 7 7 3 4
25 Roche 20 16 12 8 20 16 12 8 16 12 8 12 8 8
26 Samsung 11 9 5 4 10 8 6 2 9 7 5 8 6 4
27 Siemens 18 15 12 8 18 14 11 8 14 10 7 10 6 7
28 TheCocaCola 16 12 8 4 18 14 10 6 16 12 8 12 8 8
29 Unilever 19 15 11 7 19 15 11 7 16 12 8 12 8 8
30 UPS 11 10 8 5 10 9 8 6 7 6 5 4 3 2

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
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MUESTRA FINAL 1

Compaiiia Variables
Pais
Region Economia ;Sector

1 3M Estados Unidos :América del Norte :Liberal Industriales

2 Adidas Alemania Europa Regulado Consumo Discrecional

3 Air France Francia Europa Regulado Industriales

4 Bayer Alemania Europa Regulado  Atencion Sanitaria

5 BMW Alemania Europa Regulado Consumo Discrecional

6 Bridgestone |Japon Asia Regulado :Consumo Discrecional

7 Colgate Estados Unidos {América del Norte |Liberal Productos Basicos de Consumo

8 Danone Francia Europa Regulado  Productos Bésicos de Consumo
9 Electrolux Suecia Europa Nordico Consumo Discrecional

10 Fujifilm Japon Asia Regulado Tecnologia de la Informaciéon
11 Fujitsu Japon Asia Regulado Tecnologia de la Informacién
12 HP Estados Unidos ;América del Norte iLiberal Tecnologia de la Informacion
13 Hitachi Japon Asia Regulado Tecnologia de la Informacién
14 Intel Estados Unidos ;América del Norte iLiberal Tecnologia de la Informacion
15 J&J Estados Unidos :América del Norte iLiberal Atencion Sanitaria

16 LG Corea del Sur Asia Regulado Consumo Discrecional

17 Michelin Francia Europa Regulado Consumo Discrecional

18 Microsoft Estados Unidos :América del Norte :Liberal Tecnologia de la Informacion
19 Nestle Suiza Europa Liberal Productos Bésicos de Consumo
20 Nokia Finlandia Europa Nordico  Tecnologia de la Informacion
21 Panasonic Japon Asia Regulado Consumo Discrecional

22 PepsiCo Estados Unidos ;Ameérica del Norte iLiberal Productos Basicos de Consumo
23 Philips Paises Bajos Europa Regulado :Industriales

24 Pirelli Italia Europa Regulado Consumo Discrecional

25 Roche Suiza Europa Liberal Atencion Sanitaria

26 Samsung Corea del Sur Asia Regulado Tecnologia de la Informacion
27 Siemens Alemania Europa Regulado Industriales

28 TheCocaCola |Estados Unidos Ameérica del Norte Liberal Productos Bésicos de Consumo
29 Unilever Paises Bajos Europa Regulado Productos Basicos de Consumo
30 UPS Estados Unidos {América del Norte |Liberal Industriales

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
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Compaiiia

MUESTRA FINAL 1

Variable Region

Variable Economia

Variable Sector
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NOTAS: Amér. = América del Norte; Regul. = Regulado; C. Disc. = Consumo Discrecional; P. B. C. = Productos Basicos de Consumo; At. San. = Atencién

Sanitaria; Indust. = Industriales; Tec. Inf. = Tecnologia de la Informacion.

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 6. Variables Grupales Auxiliares Numéricas y Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 1.
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REPTRAK GLOBAL100

Compaiia

2018 : 2017 : 2016 : 2015 @ 2014 : 2013 : 2012 :@ 2011 | 2018 : 2017 : 2016 : 2015 : 2014 :@ 2013 : 2012 : 2011
1 Adidas 76,60 | 77,27 | 76,10 | 75,53 | 74,50 : 74,05 : 76,00 : 58,54 | 53,07 : 58,68 @ 73,10 : 72,60 : 68,00 : 61,03 : 41,29 : 58,35
2 BMW 76,10 i 76,93 | 77,90 : 78,98 : 77,20 : 78,39 : 80,08 : 79,42 | 73,20 : 6534 : 80,10 = 69,20 @ 6590 @ 61,91 = 7,06 : 34,57
3 Cisco 71,40 : 74,72 : 71,50 | 69,94 @ 69,30 : 68,66 : 70,62 : 72,99 | 77,00 : 71,50 : 61,60 : 56,40 i 66,20 : 58,68 : 7,06 i 34,57
4 Daimler 70,50 i 74,52 | 77,70 | 77,85 : 7540 : 76,58 : 78,54 | 79,03 | 64,20 : 55,24 | 63,20 = 58,70 : 54,20 @ 53,63 . 7,06 : 34,57
5 GE 68,30 i 70,98 | 69,20 : 69,15 : 68,10 : 69,00 : 69,86 : 70,99 | 60,90 : 50,90 @ 59,10 @ 56,10 : 54,30 @ 52,63 : 7,06 : 67,33
6 Intel 74,30 | 77,74 1 76,40 | 76,16 | 74,90 @ 7498 : 7542 : 77,56 | 71,10 : 57,10 | 64,20 ; 59,30 = 41,40 : 63,58 @ 51,23 : 71,30
7 J&] 69,60 i 7327 | 7520 | 7427 : 73,70 | 73,56 : 7517 | 76,75 | 59,60 : 69,79 : 61,00 : 66,20 : 54,60 : 39,53 . 7,06 : 76,08
8 L’Oréal 71,40 : 73,18 : 73,70 : 72,79 72,40 : 73,37 . 74,35 = 75,72 | 60,70 - 60,75 : 70,00 : 66,80 : 57,10 : 39,53 : 38,71 : 55,28
9 Philips 73,80 i 7494 | 73,80 | 73,70 | 73,50 : 72,49 : 74,33 | 74,84 | 72,50 | 69,92 = 67,90 @ 6520 : 5570 @ 67,59 : 53,30 : 55,20
10 Samsung 73,30 i 70,98 | 75,00 : 74,46 : 75,00 : 73,39 : 74,81 | 72,76 | 75,80 : 48,96 | 54,10 = 61,40 : 60,10 : 39,53 @ 29,41 : 45,37
11 Siemens 70,90 i 73,14 | 70,40 : 69,88 : 70,20 : 69,34 : 71,76 : 72,34 | 76,70 : 73,10 : 63,80 : 59,40 : 61,90 : 56,82 : 39,63 : 34,57
12 TheCocaCola | 66,90 @ 69,53 @ 69,30 : 69,30 : 69,70 : 70,02 : 72,66 : 74,27 | 63,20 : 59,16 i 70,50 | 65,20 i 57,30 { 39,53 | 7,06 | 49,44
13 Unilever 68,00 i 70,84 : 68,80 : 69,12 : 68,50 : 68,78 : 70,63 : 71,37 | 53,07 : 48,96 = 63,30 @ 6570 : 47,10 : 46,73 : 35,00 : 48,29

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 7. Variables Anuales de RepTrak y Variables Anuales de Global 100 de la Muestra Final 2.
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REPTRAK GLOBAL100
Compaiiia
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

1 Adidas 31 Alto | 31 Alto : 31 Alto | 3| Alto (2| Medio: 31 Alto : 31 Alto : 11Bajo | 1!/Bajo :2|Medio: 31 Alto : 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 3| Alto

2 BMW 31 Alto | 31Alto : 31 Alto | 31 Alto | 31Alto | 31 Alto @ 31 Alto : 31 Alto | 31 Alto 2| Medioi 31 Alto | 31 Alto { 31 Alto | 3| Alto . 11 Bajo 1 | Bajo

3 Cisco 21 Medio:2 | Medio: 11Bajo | 11Bajo | 11Bajo @ 1|Bajo i 11Bajo :2|Medio| 31 Alto | 31 Alto - 1|Bajo { 11Bajo | 3| Alto 2|Medio: 11Bajo . 1| Bajo

4 Daimler 11Bajo (21 Medio: 31 Alto i 31Alto = 31 Alto | 31 Alto | 3| Alto | 31 Alto |21 Medio: 11Bajo i 11Bajo : 11Bajo | 11Bajo 21Medio: 11Bajo ; 1| Bajo

5 GE 11Bajo i 11Bajo | 11Bajo : 11Bajo | 11Bajo | 1|Bajo i 11Bajo : 1/Bajo | 11Bajo : 11Bajo : 1|Bajo i 11Bajo : 1|Bajo :2|Medio: 11Bajo : 31| Alto

6 Intel 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto | 31 Alto { 31 Alto |2 Medioi 11Bajo :2|Medio: 11Bajo : 1|Bajo | 31 Alto | 3|Alto . 31 Alto

7 J&] 11 Bajo 2| Medio:2 | Medio 2| Medioi2 | Medio:2 | Medio:2|Medio: 31 Alto | 1|Bajo | 31 Alto | 11Bajo { 31 Alto : 1|Bajo : 11Bajo i 1[Bajo @ 31 Alto

8 L’Oréal 2 | Medio : 2 | Medio ;| 2 | Medio ; 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio ; 2 | Medio : 2 | Medio | 1| Bajo 2| Medio: 3| Alto : 31 Alto :2|Medio: 1!Bajo ;2| Medio : 2 | Medio
9 Philips 31 Alto | 31 Alto :2 | Medio: 2| Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio : 2 | Medio | 2 | Medio: 3| Alto |21 Medio 2| Medio:2 | Medio: 3| Alto | 31| Alto |2 | Medio
10 Samsung 2| Medio: 11Bajo |21 Medio 2| Medio: 31 Alto 2| Medioi2|Medio: 1!Bajo | 31 Alto | 11Bajo . 1!|Bajo {2|Medio: 2| Medio: 11Bajo ;2| Medio: 1 | Bajo

11 Siemens 2|1 Medio; 11Bajo | 1I1Bajo | 11Bajo : 11Bajo | 11Bajo i 1/Bajo | 11Bajo | 31 Alto : 3| Alto :2|Medio: 1|Bajo : 31 Alto ;2| Medio: 31 Alto ;| 11| Bajo

12 TheCocaCola | 11Bajo | 11Bajo | 11Bajo | 11Bajo . 1|Bajo i 11Bajo | 1|Bajo :2|Medio|2|Medio: 2| Medio: 31 Alto 2| Medio:2 | Medio: 11Bajo : 11|Bajo 2| Medio
13 Unilever 11Bajo : 11Bajo | 11Bajo { 11Bajo 1I1Bajo : 11Bajo : 11Bajo | 11Bajo | 1I/Bajo : 11Bajo :2|Medio:2|Medio: 11Bajo : 1!Bajo :2I|Medioi2 | Medio

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A1 8. Variables Anuales Agrupadas de RepTrak y Variables Anuales Agrupadas de Global100 de la Muestra Final 2.

Borja Diez Cafiamero



REPTRAK

Compaiiia
¥2011-2018 | ¥2011-2017 | ¥,2011-2016 ¥2011-2015 ; ¥2011-2014 | ¥2011-2013 | ¥'2011-2012

1 Adidas 588,59 511,99 434,72 358,62 283,09 208,59 134,54
2 BMW 625,00 548,90 471,97 394,07 315,09 237,89 159,50
3 Cisco 569,13 497,73 423,01 351,51 281,57 212,27 143,61
4 Daimler 610,12 539,62 465,10 387,40 309,55 234,15 157,57
5 GE 555,58 487,28 416,30 347,10 277,95 209,85 140,85
6 Intel 607,46 533,16 455,42 379,02 302,86 227,96 152,98
7 ]&] 591,52 521,92 448,65 373,45 299,18 225,48 151,92
8 L’Oréal 586,91 515,51 442,33 368,63 295,84 223,44 150,07
9 Philips 591,40 517,60 442,66 368,86 295,16 221,66 149,17
10 Samsung 589,70 516,40 445,42 370,42 295,96 220,96 147,57
11 Siemens 567,96 497,06 423,92 353,52 283,64 213,44 144,10
12 TheCocaCola 561,68 494,78 425,25 355,95 286,65 216,95 146,93
13 Unilever 556,04 488,04 417,20 348,40 279,28 210,78 142,00

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 9. Variables Sumatorio de RepTrak de la Muestra Final 2.
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GLOBAL100
Compaiiia
¥.2011-2018 | ¥'2011-2017 | ¥2011-2016 | ¥2011-2015 : ¥2011-2014 : ¥'2011-2013  ¥2011-2012 | ¥2012-2018 : ¥2012-2017 : ¥'2012-2016 : ¥'2012-2015 | ¥2012-2014 | ¥2012-2013 | ¥.2013-2018

1 Adidas 486,12 433,05 374,37 301,27 228,67 160,67 99,64 427,77 374,70 316,02 242,92 170,32 102,32 386,48
2 BMW 457,28 384,08 318,74 238,64 169,44 103,54 41,63 422,71 349,51 284,17 204,07 134,87 68,97 415,65
3 Cisco 433,01 356,01 284,51 222,91 166,51 100,31 41,63 398,44 321,44 249,94 188,34 131,94 65,74 391,38
4 Daimler 390,80 326,60 271,36 208,16 149,46 95,26 41,63 356,23 292,03 236,79 173,59 114,89 60,69 349,17
5 GE 408,32 347,42 296,52 237,42 181,32 127,02 74,39 340,99 280,09 229,19 170,09 113,99 59,69 333,93
6 Intel 479,21 408,11 351,01 286,81 227,51 186,11 122,53 407,91 336,81 279,71 215,51 156,21 114,81 356,68
7 J&] 433,86 374,26 304,47 243,47 177,27 122,67 83,14 357,78 298,18 228,39 167,39 101,19 46,59 350,72
8 L’Oréal 448,87 388,17 327,42 257,42 190,62 133,52 93,99 393,59 332,89 272,14 202,14 135,34 78,24 354,88
9 Philips 507,31 434,81 364,89 296,99 231,79 176,09 108,50 452,11 379,61 309,69 241,79 176,59 120,89 398,81
10 Samsung 414,67 338,87 289,91 235,81 174,41 114,31 74,78 369,30 293,50 244,54 190,44 129,04 68,94 339,89
11 Siemens 465,92 389,22 316,12 252,32 192,92 131,02 74,20 431,35 354,65 281,55 217,75 158,35 96,45 391,72
12 TheCocaCola 411,39 348,19 289,03 218,53 153,33 96,03 56,50 361,95 298,75 239,59 169,09 103,89 46,59 354,89
13 Unilever 408,15 355,08 306,12 242,82 177,12 130,02 83,29 359,86 306,79 257,83 194,53 128,83 81,73 324,86
Compaiiia ¥.2013-2017 : ¥'2013-2016 | ¥2013-2015 | ¥2013-2014 | ¥.2014-2018 : ¥'2014-2017 ' ¥'2014-2016 | ¥2014-2015 | ¥2015-2018 : ¥'2015-2017 - ¥'2015-2016 | ¥2016-2018 : ¥2016-2017 | ¥.2017-2018
1 Adidas 333,41 274,73 201,63 129,03 325,45 272,38 213,70 140,60 257,45 204,38 145,70 184,85 131,78 111,75
2 BMW 342,45 277,11 197,01 127,81 353,74 280,54 215,20 135,10 287,84 214,64 149,30 218,64 145,44 138,54
3 Cisco 314,38 242,88 181,28 124,88 332,70 255,70 184,20 122,60 266,50 189,50 118,00 210,10 133,10 148,50
4 Daimler 284,97 229,73 166,53 107,83 295,54 231,34 176,10 112,90 241,34 177,14 121,90 182,64 118,44 119,44
5 GE 273,03 222,13 163,03 106,93 281,30 220,40 169,50 110,40 227,00 166,10 115,20 170,90 110,00 111,80
6 Intel 285,58 228,48 164,28 104,98 293,10 222,00 164,90 100,70 251,70 180,60 123,50 192,40 121,30 128,20
7 J&] 291,12 221,33 160,33 94,13 311,19 251,59 181,80 120,80 256,59 196,99 127,20 190,39 130,79 129,39
8 L’Oréal 294,18 233,43 163,43 96,63 315,35 254,65 193,90 123,90 258,25 197,55 136,80 191,45 130,75 121,45
9 Philips 326,31 256,39 188,49 123,29 331,22 258,72 188,80 120,90 275,52 203,02 133,10 210,32 137,82 142,42
10 Samsung 264,09 215,13 161,03 99,63 300,36 224,56 175,60 121,50 240,26 164,46 115,50 178,86 103,06 124,76
11 Siemens 315,02 241,92 178,12 118,72 334,90 258,20 185,10 121,30 273,00 196,30 123,20 213,60 136,90 149,80
12 TheCocaCola 291,69 232,53 162,03 96,83 315,36 252,16 193,00 122,50 258,06 194,86 135,70 192,86 129,66 122,36
13 Unilever 271,79 222,83 159,53 93,83 278,13 225,06 176,10 112,80 231,03 177,96 129,00 165,33 112,26 102,03

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 10. Variables Sumatorio de Global100 de la Muestra Final 2.
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MUESTRA FINAL 2

Compaiiia Variables
Pais
Region Economia Sector

1 Adidas Alemania Europa Regulado Consumo Discrecional

2 BMW Alemania Europa Regulado Consumo Discrecional

3 Cisco Estados Unidos ;América del Norte iLiberal Tecnologia de la Informacion

4 Daimler Alemania Europa Regulado Consumo Discrecional

5 GE Estados Unidos {América del Norte iLiberal Industriales

6 Intel Estados Unidos ;América del Norte iLiberal Tecnologia de la Informacion

7 J&] Estados Unidos Ameérica del Norte iLiberal Atencion Sanitaria

8 L’Oréal Francia Europa Regulado Productos Bésicos de Consumo
9 Philips Paises Bajos Europa Regulado Tecnologia de la Informacion
10 Samsung Corea del Sur Asia Regulado Tecnologia de la Informacion
11 Siemens Alemania Europa Regulado Industriales

12 TheCocaCola |Estados Unidos :Ameérica del Norte :Liberal Productos Bésicos de Consumo
13 Unilever Paises Bajos Europa Regulado Productos Bésicos de Consumo

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A1 11. Paises y Variables Grupales Originales de la Muestra Final 2.
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MUESTRA FINAL 2

Compaiia Variable Region Variable Economia Variable Sector
Dummy Dummy Dummy
Ne Ne Ne
Asia  Europa Amér. Liberal Nordico Regul. C.Disc. P.B.C. At.San. Indust. Tec. Inf.

1 Adidas 2 0 1 0 3 0 0 1 1 1 0 0 0 0
2 BMW 2 0 1 0 3 0 0 1 1 1 0 0 0 0
3 Cisco 3 0 0 1 1 1 0 0 5 0 0 0 0 1
4 Daimler 2 0 1 0 3 0 0 1 1 1 0 0 0 0
5 GE 3 0 0 1 1 1 0 0 4 0 0 0 1 0
6 Intel 3 0 0 1 1 1 0 0 5 0 0 0 0 1
7 J&] 3 0 0 1 1 1 0 0 3 0 0 1 0 0
8 L’Oréal 2 0 1 0 3 0 0 1 2 0 1 0 0 0
9 Philips 2 0 1 0 3 0 0 1 5 0 0 0 0 1
10 Samsung 1 1 0 0 3 0 0 1 5 0 0 0 0 1
11 Siemens 2 0 1 0 3 0 0 1 4 0 0 0 1 0
12 TheCocaCola 3 0 0 1 1 1 0 0 2 0 1 0 0 0
13 Unilever 2 0 1 0 3 0 0 1 2 0 1 0 0 0

NOTAS: Amér. = América del Norte; Regul. = Regulado; C. Disc. = Consumo Discrecional; P. B. C. = Productos Basicos de Consumo; At. San. = Atencién

Sanitaria; Indust. = Industriales; Tec. Inf. = Tecnologia de la Informacion.

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A1 12. Variables Grupales Auxiliares Numéricas y Variables Grupales Auxiliares Dummies de la Muestra Final 2.
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A2.1. Prueba de Distribucion de Frecuencias

A2.1.1.Andlisis Rep Trak-Sustainability

En el desarrollo de esta Prueba se han utilizado las siguientes Variables de la

Muestra Final 1:

o Variables Anuales Agrupadas de RepTrak (ver Tabla A2 1);
e Variables Anuales Cualitativas de Sustainability (ver Tabla A2 2);

e Variables Grupales Originales.

A continuacién, se muestran los calculos, resultados y analisis de esta Prueba.

La distribucién de compafiias en los tres niveles (Bajo, Medio y Alto) de las Variables
Anuales Agrupadas de RepTrak es homogénea en cada afio que abarca del Periodo
Temporal, con 10 compafias en cada nivel (cada nivel representa el 33,30%). Las
excepciones son los afos 2016 y 2014: en 2016 el nivel Bajo tiene 11 companias
(36,70%), el nivel Medio tiene 10 compafiias (33,30%), y el nivel Alto tiene 9 compafias
(30,00%); en 2014 el nivel Bajo tiene 10 compainias (33,30%), el nivel Medio tiene 11
compainias (36, 70%), y el nivel Alto tiene 9 compafiias (30,00%).

Analizando las Variables Anuales Cualitativas de Sustainability afio por afo, la
distribucion del nivel Gold es heterogénea, con un minimo de 9 companias (30,00%) en
2015 y un maximo de 17 compainias (56,70%) en 2011. El nivel No Clasificado varia
desde las 5 compafiias (16,70%) en 2018 a 0 comparias en 2016. Respecto a los
niveles Silver, Bronze y Member, el nimero de companias en cada uno de ellos en la
todos los afos es similar, excepto en el afo 2011: el nivel Silver tiene 8 companias
(26,70%), el nivel Bronze tiene 2 compafias (6,70%), y el nivel Member tiene 1

compainia (3,30%).

Si se tiene en cuenta el total del Periodo Temporal para las Variables Anuales
Cualitativas de Sustainability (ver Grafico A2 1), el nivel Gold es el que tiene mayor
cantidad de compafias con 94 (39,17%); los niveles Silver, Bronze y Member tienen 46
(19,17%), 42 (17,50%) y 42 (17,50%) companiias, respectivamente. Finalmente, el nivel

No Clasificado tiene 16 compafiias (6,67%).

Borja Diez Cafiamero XVIII



>

Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

No Clasificado

Member

Bronze

Silver

Gold

0 20 40 60 80 100

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 1. Numero total de compadiias por nivel de las Variables Anuales
Cualitativas de Sustainability para todo el Periodo Temporal.
El nUmero de paises que componen cada nivel de la Variable Region es polarizado:
Europa esta representado por 7 paises, mientras que Asia y América del Norte estan

representadas por 2 y 1 paises, respectivamente.

En el Grafico A2 2 se puede observar un analisis de companias por nivel: la mayoria
de las compaiias pertenecen a Europa que cuenta con 14 compahias (46,67%),
América del Norte tiene 9 companias (30,00%), y Asia tiene 7 companias (23,33%).

Finalmente, la distribucion de compariias por pais es la siguiente: Estados Unidos
es el pais que tiene mas compaiias, 9 en total (30,00%); después aparecen Japdén con
5 compafiias (16,67%), Alemania con 4 companias (13,33%) y Francia con 3 compafiias
(10,00%); finalmente, Paises Bajos, Corea del Sur y Suiza tienen 2 companias (6,67%),
y Finlandia, Italia y Suecia tienen 1 compania (3,33%).

= Asia = Europa = América del Norte

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 2. Numero de paises de la Variable Region de la Muestra Final 1.
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Respecto a la Variable Economia (ver Grafico A2 3), el nivel Regulado tiene 17
compainias (56,67%) pertenecientes a 6 paises, que tienen una distribucion homogénea:
un minimo de 2 companiias (6,67%) para Paises Bajos y Corea, y un maximo de 5
companias (16,67%) para Japon. Aunque los niveles Liberal y Nérdico tienen 2 paises
cada uno, la lectura por nimero de companias es diferente: el nivel Liberal tiene 11
compainias (36,67%), de las cuales 9 companias (30,00%) pertenecen a Estados Unidos
y 2 compafias (6,67%) pertenecen a Suiza; el nivel Noérdico solamente tiene 2
compainias (6,67%), 1 compafiia (3,33%) de Finlandia y 1 (3,33%) compafiia de Suecia.

= Liberal = Nordico = Regulado

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 3. Numero de paises de la Variable Economia de la Muestra Final 1.

Dentro de la Variable Sector (ver Grafico A2 4), las compafias pertenecen a 5
sectores, con una representaciéon heterogénea: el mas representado es el nivel
Tecnologia de la Informacion con 9 companias (30,00%), y el menos representado es

el nivel Atencién Sanitaria con 3 compafiias (10,00%).

= Consumo Discrecional = Tecnologia de la Informacion
= Productos Basicos de Consumo = Atencidn Sanitaria

= Industriales

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 4. Numero de paises de la Variable Sector de la Muestra Final 1.
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REPTRAK

2018 2017 2016 2015
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 10 10 33,30 33,30 |Bajo 10 10 33,30 33,30 |Bajo 11 11 36,70 36,70 |Bajo 10 10 33,30 33,30
Medio 10 20 33,30 66,70 |Medio 10 20 33,30 66,70 |Medio 10 21 33,30 70,00 |Medio 10 20 33,30 66,70
Alto 10 30 33,30 100,00 |Alto 10 30 33,30 100,00 |Alto 9 30 30,00 100,00 |Alto 10 30 33,30 100,00
Total 30 100,00 Total 30 100,00 Total 30 100,00 Total 30 100,00

2014 2013 2012 2011
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 10 11 33,30 33,30 |Bajo 10 10 33,30 33,30 |Bajo 10 10 33,30 33,30 |Bajo 10 10 33,30 33,30
Medio 11 21 36,70 70,00 |Medio 10 20 33,30 66,70 |Medio 10 20 33,30 66,70 |Medio 10 20 33,30 66,70
Alto 9 30 30,00 100,00 |Alto 10 30 33,30 100,00 |Alto 10 30 33,30 100,00 |Alto 10 30 33,30 100,00
Total 30 100,00 Total 30 100,00 Total 30 100,00 Total 30 100,00

NOTAS: Fr. = Frecuencia absoluta; Fr. ac. = Frecuencia absoluta acumulada; % = Frecuencia relativa; % ac. = Frecuencia relativa acumulada.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 1. Distribucién de Frecuencias de las Variables Anuales Agrupadas de RepTrak (Analisis RepTrak-Sustainability).
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SUSTAINABILITY

2018 2017 2016 2015
Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac.
Bronze 4 4 13,30 13,30 |Bronze 7 7 23,30 23,30 |Bronze 5 5 16,70 16,70 |Bronze 6 6 20,00 20,00
Gold 11 15 36,70 50,00 [Gold 11 18 36,70 60,00 |Gold 12 17 40,00 56,70 |Gold 9 15 30,00 50,00
Member 6 21 20,00 70,00 |Member 5 23 16,70 76,70 |Member 8 25 26,70 83,30 |Member 8 23 26,70 76,70
No Clas. 5 26 16,70 86,70 |No Clas. 3 26 10,00 86,70 [No Clas. 0 25 0,00 83,30 [No Clas. 1 24 3,30 80,00
Silver 4 30 13,30 100,00 |Silver 4 30 13,30 100,00 |Silver 5 30 16,70 100,00 |Silver 6 30 20,00 100,00
TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00

2014 2013 2012 2011
Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac. |Nivel Fr. Fr. ac. % % ac.
Bronze 7 7 23,30 23,30 |Bronze 7 7 23,30 23,30 |Bronze 4 4 13,30 13,30 |Bronze 2 2 6,70 6,70
Gold 9 16 30,00 53,30 [Gold 10 17 33,30 56,70 |Gold 15 19 50,00 63,30 [Gold 17 19 56,70 63,30
Member 6 22 20,00 73,30 |Member 5 22 16,70 73,30 |Member 3 22 10,00 73,30 |Member 1 20 3,30 66,70
No Clas. 1 23 3,30 76,70 |No Clas. 1 23 3,30 76,70 |No Clas. 3 25 10,00 83,30 [No Clas. 2 22 6,70 73,30
Silver 7 30 23,30 100,00 |Silver 7 30 23,30 100,00 |Silver 5 30 16,70 100,00 |Silver 8 30 26,70 100,00
TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00 TOTAL 30 100,00

NOTAS: Fr. = Frecuencia absoluta; Fr. ac. = Frecuencia absoluta acumulada; % = Frecuencia relativa; % ac. = Frecuencia relativa acumulada; No Clas. = No Clasificado.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 2. Distribucion de Frecuencias de las Variables Anuales Cualitativas de Sustainability (Analisis RepTrak-Sustainability).
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A2.1.2.Anélisis RepTrak-Global100

En el desarrollo de esta Prueba se han utilizado las siguientes Variables de la
Muestra Final 2:

e Variables Anuales Agrupadas de RepTrak (ver Tabla A2 3);
e Variables Anuales Agrupadas de Global100 (ver Tabla A2 4);

e Variables Grupales Originales.

A continuacién, se muestran los calculos, resultados y analisis de esta Prueba.

La distribucion para las Variables Anuales Agrupadas de RepTrak y de Global100
es homogénea en todo el Periodo Temporal: 5 compafiias (38,50%) en el nivel Bajo, 4
companias en el nivel Medio (30,80%), y 4 companias en el nivel Alto (30,80%). La
excepcion se encuentra en el afio 2012 de las Variables Anuales de Global100: 6
companias para el nivel Bajo (46,20%), 3 companias para el nivel Medio (23,10%), y 4

companias para el nivel Alto (30,80%).

El numero de compafiias por nivel de la Variable Region es heterogéneo (ver
Grafico A2 5): el nivel Asia solo tiene 1 compafiia con origen en Corea del Sur (7,69%);
el nivel América del Norte tiene 5 companias (38,46%), todas pertenecientes a Estados
Unidos; el nivel Europa tiene 7 compafias (53,85%). Las companiias de este ultimo nivel
se reparten en Francia con 1 compafiia (7,69%, sobre el total de la Variable Region), en
Alemania con 4 companias (30,77%, sobre el total de la Variable Region), y Paises
Bajos con 2 compafiias (15,38%, sobre el total de la Variable Region).

= Asia = Europa = América del Norte

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 5. Numero de paises de la Variable Region de la Muestra Final 2.
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El nivel Nérdico de la Variable Economia no tiene ningun representante (ver Grafico
A2 6). En el nivel Liberal hay 5 companias, todas ellas pertenecientes a Estados Unidos
(38,46%). En el nivel Regulado hay 8 companhias (61,54%) repartidas en 4 paises:
Francia con 1 compainia (7,69%, sobre el total de la Variable Economia), Alemania con
4 compainias (30,77%, sobre el total de la Variable Economia), Paises Bajos con 2
companias (15,38%, sobre el total de la Variable Economia), y Corea del Sur con 1

compafiia (7,69%, sobre el total de la Variable Economia).

= Liberal = Regulado

NOTAS: El nivel Nérdico no tiene representantes.
FUENTE: Elaboracion propia.

Grafico A2 6. Numero de paises de la Variable Economia de la Muestra Final 2.

Las compafiias de la Muestra Final 2 se reparten en 5 sectores, con una distribucion
homogénea (ver Grafico A2 7). El nivel de Tecnologia de la Informacion es el que tiene
mas numero de compafias con 4 (30,77%), y el Sector Atencion Sanitaria el que tiene
menos compafias con 1 (7,69%).

1
7,69% :

!.!

= Consumo Discrecional = Tecnologia de la Informacién

= Productos Basicos de Consumo = Atencidn Sanitaria

= Industriales

FUENTE: Elaboracion propia.
Grafico A2 7. Numero de paises de la Variable Sector de la Muestra Final 2.
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REPTRAK

2018 2017 2016 2015
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50
Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20
Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00
Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00

2014 2013 2012 2011
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50
Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20
Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00
Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00
NOTAS: Fr. = Frecuencia absoluta; Fr. ac. = Frecuencia absoluta acumulada; % = Frecuencia relativa; % ac. = Frecuencia relativa acumulada.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 3. Distribucién de Frecuencias de las Variables Anuales Agrupadas de RepTrak (Analisis RepTrak-Global100).
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GLOBAL100

2018 2017 2016 2015
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50
Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20
Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00
Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00

2014 2013 2012 2011
Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac. |Percentil Fr. Fr. ac. % % ac.
Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 5 5 38,50 38,50 |Bajo 6 6 46,20 46,20 |Bajo 5 5 38,50 38,50
Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20 |Medio 3 9 23,10 69,20 |Medio 4 9 30,80 69,20
Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00 |Alto 4 13 30,80 100,00
Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00 Total 13 100,00
NOTAS: Fr. = Frecuencia absoluta; Fr. ac. = Frecuencia absoluta acumulada; % = Frecuencia relativa; % ac. = Frecuencia relativa acumulada.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 4. Distribucién de Frecuencias de las Variables Anuales Agrupadas de Global100 (Andlisis RepTrak-Global100).
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A2.2. Prueba de Calculos Descriptivos

A2.2.1.Analisis Rep Trak-Sustainability

Dentro del Anadlisis RepTrak-Sustainability se han realizado los Calculos

Descriptivos para las siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak (ver Tabla A2 5);

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability (ver Tabla A2 5);

e Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funcion de la Variable Region Original
(ver Tabla A2 6);

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas en funcion de la
Variable Region Original (ver Tabla A2 6);

e Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funciéon de la Variable Economia
Original (ver Tabla A2 7);

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas en funcion de la
Variable Economia Original (ver Tabla A2 7);

e Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funcion de la Variable Sector Original
(ver Tabla A2 8);

e Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas en funcion de la
Variable Sector Original (ver Tabla A2 8);

e Variables Sumatorio de RepTrak (ver Tabla A2 9);

e Variables Sumatorio de Sustainability (ver Tabla A2 10).

A continuacién, se muestran los calculos y resultados de esta Prueba.
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REPTRAK SUSTAINABILITY
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

Valido 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Media 71,1433 : 72,3477 ; 71,9500 : 70,9290 : 70,5267 : 70,7870 : 72,9920 ; 72,6780 2,33 2,50 2,70 2,47 2,57 2,67 2,87 3,23
Mediana 71,6500 | 72,8850 | 72,2000 : 71,6200 i 71,0500 : 71,3300 : 73,5100 : 73,5450 2,50 2,50 3,00 2,50 3,00 3,00 3,50 4,00
Moda 66,90 63,73 67,70 64,36 64,40 72,49 74,33 58,54 4 4 4 4 4 4 4 4
Desviacion Tipica 3,1146 | 3,5454 : 3,1542 = 3,9026 : 3,5935 ; 3,3770 : 3,0925 : 4,7114 1,561 1,408 1,264 1,279 1,223 1,213 1,408 1,165
Varianza 9,700 12,570 9,949 15,231 © 12,913 | 11,404 9,564 22,197 2,437 1,983 1,597 1,637 1,495 1,471 1,982 1,357
Rango 11,00 14,01 11,90 14,62 12,80 13,68 12,95 20,88 4 4 3 4 4 4 4 4
Minimo 65,60 63,73 66,00 64,36 64,40 64,71 67,13 58,54 0 0 1 0 0 0 0 0
Maximo 76,60 77,74 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 4 4 4 4 4 4 4 4
Suma 2134,30 : 2170,43 ; 2158,50 : 2127,87 i 2115,80 : 2123,61 : 2189,76 : 2180,34 70 75 81 74 77 80 86 97

25 68,1500 : 70,6250 : 69,2500 : 68,4225 : 68,2000 : 68,6275 : 70,6275 i 71,0750 1,00 1,00 1,00 1,00 1,75 2,00 2,00 3,00
Percentiles : 50 71,6500 : 72,8850 : 72,2000 : 71,6200 ; 71,0500 : 71,3300 : 73,5100 : 73,5450 2,50 2,50 3,00 2,50 3,00 3,00 3,50 4,00

75 73,4000 : 74,6850 : 74,2500 : 74,1200 : 73,7000 : 72,8950 : 75,3450 ; 75,9275 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A2 5. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability (Analisis RepTrak-Sustainability).
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REPTRAK agrupada por REGION SUSTAINABILITY agrupada por REGION
' ' ' ' ' 2013 2012 2011

2018 = 2017 2016 = 2015 2014 = 2013 2012 2011 | 2018 = 2017 = 2016 2015 = 2014

Asia
Media 70,8286 : 71,6343 : 71,1571 : 69,5371 | 69,4143 : 69,1343 = 71,8757 : 72,3443 | 1,43 2,43 3,00 2,00 1,71 1,57 2,29 2,71
Mediana 71,6000 : 72,0500 : 70,9000 : 70,3600 i 68,9000 : 68,6900 : 72,0700 : 72,6800 | 1,00 2,00 4,00 2,00 1,00 2,00 2,00 3,00
Varianza 7,912 4,557 7,590 | 16,014 : 13,758 | 10,894 : 8,856 5,883 1,952 0,619 1,667 1,000 1,905 0,952 2,238 2,571
Desviacion Tipica | 2,8129 | 2,1346 : 2,7549 | 4,0017 : 3,7092 : 3,3005 : 2,9760 : 2,4256 1,397 0,787 1,291 1,000 1,380 0,976 1,496 1,604
Minimo 66,90 68,14 67,70 64,36 64,40 64,71 67,93 69,29 0 2 1 1 0 0 0 0
Maximo 73,70 74,12 75,00 74,46 75,00 73,39 75,71 76,84 4 4 4 4 4 3 4 4
Rango 6,80 5,98 7,30 10,10 10,60 8,68 7,78 7,55 4 2 3 3 4 3 4 4
Europa
Media 71,5286 : 72,1300 : 71,8643 : 70,9586 i 70,4929 : 71,2007 : 73,0400 : 71,5214 | 3,29 3,21 3,00 3,14 3,43 3,57 3,71 3,64
Mediana 71,4000 = 72,8850 : 71,3500 : 70,7400 : 70,7000 : 71,3800 : 73,1750 : 73,1100 | 4,00 4,00 3,50 3,50 4,00 4,00 4,00 4,00
Varianza 9468 : 18,040 | 11,099 | 17,648 : 15362 @ 11,226 | 11,074 ; 38,100 | 1,604 1,720 1,538 1,209 0,571 0,418 0,374 0,401
Desviacion Tipica | 3,0771 | 4,2473 : 3,3316 : 42010 : 39195 : 3,3505 : 3,3278 : 6,1725 1,267 1,311 1,240 1,099 0,756 0,646 0,611 0,633
Minimo 67,50 63,73 66,00 64,36 64,40 65,46 67,13 58,54 0 0 1 1 2 2 2 2
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 9,10 13,54 11,90 14,62 12,80 12,93 12,95 20,88 4 4 3 3 2 2 2 2
América del Norte

Media 70,7889 : 73,2411 : 72,7000 : 71,9656 i 71,4444 : 71,4289 ' 73,7856 : 74,7367 | 1,56 1,44 2,00 1,78 1,89 2,11 2,00 3,00
Mediana 71,7000 : 73,7300 : 73,3000 : 72,1600 i 72,4000 : 71,5200 : 74,0200 : 74,6800 | 1,00 1,00 2,00 1,00 2,00 2,00 2,00 3,00
Varianza 13,356 @ 11,408 : 11,140 : 11,616 9,495 11,775 8,227 6,934 1,778 1,778 1,250 1,694 0,611 1,111 2,500 1,750
Desviacion Tipica | 3,6546 | 3,3776 | 3,3377 | 3,4083 : 3,0814 '@ 3,4314 : 2,8683 : 2,6333 1,333 1,333 1,118 1,302 0,782 1,054 1,581 1,323
Minimo 65,60 67,71 67,70 65,76 66,10 65,10 68,11 69,36 0 0 1 0 1 1 0 0
Maximo 75,80 77,74 77,00 76,16 75,00 76,23 77,98 77,56 4 4 4 4 3 4 4 4
Rango 10,20 10,03 9,30 10,40 8,90 11,13 9,87 3,79 4 4 3 4 2 3 4 4

NOTAS: El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 6. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas segun los niveles de
la Variable Region Original (Analisis RepTrak-Sustainability).
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REPTRAK agrupada por ECONOMIA SUSTAINABILITY agrupada por ECONOMIA
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014 E 2013 2012 2011
Liberal
Media 70,5909 © 72,3209 | 72,4273 : 71,8009 : 71,0091 : 71,3736 : 73,5891 ' 74,5227 | 2,00 1,91 2,27 2,09 2,27 2,36 2,27 3,18
Mediana 71,7000 | 73,2700 : 73,3000 | 72,1600 : 72,4000 : 71,5200 : 74,0200 : 74,6800 | 2,00 1,00 2,00 2,00 2,00 2,00 3,00 4,00
Varianza 11,847 & 17,278 '@ 10,848 | 11,767 | 12,859 = 12,772 | 8,789 6,975 2,400 2,491 1,418 1,891 1,218 1,255 2,418 1,564
Desviacion Tipica | 34419 | 4,1567 : 3,2937 @ 3,4302 : 3,5859 : 3,5738 : 2,9646 : 2,6410 | 1,549 1,578 1,191 1,375 1,104 1,120 1,555 1,250
Minimo 65,60 63,73 67,70 65,76 64,40 65,10 68,11 69,36 0 0 1 0 1 1 0 0
Maximo 75,80 77,74 77,00 76,16 75,00 76,23 77,98 77,56 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 10,20 14,01 9,30 10,40 10,60 11,13 9,87 8,20 4 4 3 4 3 3 4 4
Noérdico
Media 69,9500 : 70,7900 : 70,0000 : 66,7300 : 66,3500 : 70,6000 : 72,1200 : 73,8350 | 4,00 4,00 2,50 3,50 3,00 3,50 3,50 3,50
Mediana 69,9500 : 70,7900 : 70,0000 : 66,7300 : 66,3500 : 70,6000 : 72,1200 : 73,8350 | 4,00 4,00 2,50 3,50 3,00 3,50 3,50 3,50
Varianza 0,045 0,013 0,180 | 11,234 | 7,605 1,882 9,768 : 10,904 | 0,000 0,000 4,500 0,500 2,000 0,500 0,500 0,500
Desviacion Tipica | 0,2121 | 0,1131 : 04243 | 3,3517 | 2,7577 : 1,3718 : 3,1254 : 3,3022 0,000 0,000 2,121 0,707 1,414 0,707 0,707 0,707
Minimo 69,80 70,71 69,70 64,36 64,40 69,63 69,91 71,50 4 4 1 3 2 3 3 3
Maximo 70,10 70,87 70,30 69,10 68,30 71,57 74,33 76,17 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 0,30 0,16 0,60 4,74 3,90 1,94 4,42 4,67 0 0 3 1 2 1 1 1
Regulado

Media 71,6412 | 72,5482 : 71,8706 : 70,8588 : 70,7059 : 70,4294 : 72,7082 @ 71,3482 | 2,35 2,71 3,00 2,59 2,71 2,76 3,18 3,24
Mediana 71,9000 : 73,1400 : 72,1000 : 71,6000 : 71,2000 : 71,1900 : 72,3000 : 72,6800 | 3,00 3,00 4,00 2,00 3,00 3,00 4,00 4,00
Varianza 9,524 11,637 : 10,602 : 16,817 : 12,518 @ 12,193 : 10,805 : 30,806 2,493 1,471 1,500 1,507 1,721 1,691 1,654 1,441
Desviaciéon Tipica | 3,0861 i 3,4113 : 3,2561 = 4,1009 : 3,5381 : 3,4918 = 3,2871 = 55503 | 1,579 1,213 1,225 1,228 1,312 1,300 1,286 1,200
Minimo 66,90 63,73 66,00 64,36 64,40 64,71 67,13 58,54 0 0 1 1 0 0 0 0
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 9,70 13,54 11,90 14,62 12,80 13,68 12,95 20,88 4 4 3 3 4 4 4 4

NOTAS: El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 7. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas segun los niveles de
la Variable Economia Original (Analisis RepTrak-Sustainability).
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REPTRAK agrupada por SECTOR SUSTAINABILITY agrupada por SECTOR
' ' 2013 | 2012 | 2011

2018 = 2017 2016 = 2015 2014 = 2013 2012 2011 | 2018 = 2017 = 2016 2015 = 2014

Consumo Discrecional

Media 73,5375 + 74,4975 | 73,6000 | 72,8125 | 72,1875 : 72,1875 @ 74,1613 | 72,5138 | 2,50 3,00 2,88 2,88 3,25 3,00 3,13 2,88
Mediana 73,1500 = 74,1150 @ 73,1000 : 72,3950 : 71,6500 : 71,6750 @ 74,3350 : 73,5450 | 3,50 3,50 3,50 3,50 4,00 3,50 4,00 3,50
Varianza 5,863 5,500 7,763 11,688 | 8,987 9,217 | 10,984 | 39,702 | 3,429 2,000 1,839 1,839 1,929 1,429 1,554 2,411
Desviacion Tipica | 2,4213 | 2,3452 : 2,7862 | 3,4188 ' 29978 : 3,0360 : 3,3143 : 6,3010 1,852 1,414 1,356 1,356 1,389 1,195 1,246 1,553
Minimo 69,80 70,87 69,70 68,43 68,30 68,40 69,91 58,54 0 0 1 1 0 1 1 0
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 6,80 6,40 8,20 10,55 8,90 9,99 10,17 20,88 4 4 3 3 4 3 3 4
Productos Basicos de Consumo
Media 69,3333 71,4817 | 70,9167 | 70,6167 | 70,3167 : 70,6333 : 72,8467 | 73,2583 | 2,50 2,50 2,83 2,33 2,83 3,17 3,50 3,67
Mediana 69,8500 © 71,7350 : 70,7000 : 70,7500 : 70,6000 : 70,9900 : 73,3550 : 74,0950 | 3,00 3,00 3,00 2,50 3,00 3,00 3,50 4,00
Varianza 8,083 6,795 7,110 9,987 7,730 12,306 @ 9,293 5,930 3,100 3,100 1,367 2,667 0,567 0,567 0,300 0,667
Desviacion Tipica | 2,8430 | 2,6068 : 2,6664 @ 3,1603 : 2,7802 : 3,5080 : 3,0484 : 2,4352 1,761 1,761 1,169 1,633 0,753 0,753 0,548 0,816
Minimo 65,60 67,71 67,70 65,76 66,10 65,10 68,11 69,36 0 0 1 0 2 2 3 2
Maximo 71,90 74,64 74,00 74,48 73,70 75,21 75,88 76,01 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 6,30 6,93 6,30 8,72 7,60 10,11 7,77 6,65 4 4 3 4 2 2 1 2
Atencion Sanitaria
Media 68,4333 66,9100 : 71,4000 ; 70,1033 : 69,1000 : 69,9367 @ 72,0033 : 68,8000 | 2,33 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 3,00 3,00
Mediana 68,2000 | 63,7300 : 70,6000 : 68,4000 ; 69,2000 : 69,2100 : 71,3100 : 71,1100 | 3,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 4,00 3,00
Varianza 1,143 : 30,337 = 12,040 : 13,165 | 21,630 i 11,024 : 8313 = 86,903 | 4,333 4,000 2,333 2,333 2,333 2,333 3,000 1,000
Desviacion Tipica | 1,0693 | 55079 | 3,4699 | 3,6284 & 4,6508 @ 3,3202 = 2,8832 | 9,3222 | 2,082 2,000 1,528 1,528 1,528 1,528 1,732 1,000
Minimo 67,50 63,73 68,40 67,64 64,40 67,04 69,53 58,54 0 0 1 1 1 1 1 2
Maximo 69,60 73,27 75,20 74,27 73,70 73,56 75,17 76,75 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 2,10 9,54 6,80 6,63 9,30 6,52 5,64 18,21 4 4 3 3 3 3 3 2

NOTAS: El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 8. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales Cuantitativas de Sustainability agrupadas segun los niveles de
la Variable Sector Original (Andlisis RepTrak-Sustainability).
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REPTRAK agrupada por SECTOR SUSTAINABILITY agrupada por SECTOR
' ' ' ' 2013 2012 2011

2018 | 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 | 2018 = 2017 = 2016 = 2015 2014

Industriales
Media 69,9750 | 72,3000 i 69,7000 : 68,9625 | 69,1500 : 68,3800 i 71,0500 : 71,7825 | 2,25 2,25 2,50 3,00 3,00 2,75 2,75 3,50
Mediana 69,8000 : 71,8850 : 69,7500 : 69,6650 : 69,0500 : 68,8900 = 71,5250 : 72,2700 | 2,00 2,00 2,50 3,50 3,50 3,00 3,00 3,50
Varianza 7,462 4,234 9,167 : 10,829 | 7,510 4,354 8,250 7,959 2,250 2,250 1,667 2,000 2,000 2,250 2,250 0,333
Desviacion Tipica | 2,7318 | 2,0576 : 3,0277 & 32907 | 2,7404 @ 2,0866 | 2,8722 : 2,8212 1,500 1,500 1,291 1,414 1,414 1,500 1,500 0,577
Minimo 67,00 70,61 66,00 64,36 66,10 65,46 67,13 67,91 1 1 1 1 1 1 1 3
Maximo 73,30 74,82 73,30 72,16 72,40 70,28 74,02 74,68 4 4 4 4 4 4 4 4
Rango 6,30 4,21 7,30 7,80 6,30 4,82 6,89 6,77 3 3 3 3 3 3 3 1
Tecnologia de la Informacion

Media 71,6444 | 72,8478 | 72,3556 | 70,6122 = 70,2778 | 70,9978 | 73,2422 | 74,1278 | 2,11 2,33 2,67 2,00 1,67 2,11 2,22 3,22
Mediana 72,9000 : 72,3200 : 72,7000 : 71,6400 : 70,9000 : 71,5700 : 74,3300 : 74,8400 | 2,00 2,00 3,00 2,00 2,00 2,00 3,00 4,00
Varianza 9,990 © 10,780 @ 12,028 | 25467 | 21,319 @ 15998 | 10,371 | 8,624 1,861 1,250 2,000 0,750 0,500 1,611 3,194 1,694
Desviacion Tipica | 3,1607 | 3,2833 = 3,4681 | 50465 | 46173 = 3,9997 | 3,2205 | 29367 | 1,364 1,118 1,414 0,866 0,707 1,269 1,787 1,302
Minimo 66,90 68,14 67,70 64,36 64,40 64,71 67,93 69,29 0 1 1 1 1 0 0 0
Maiaximo 75,80 77,74 77,00 76,16 75,00 76,23 77,98 77,56 4 4 4 3 3 4 4 4
Rango 8,90 9,60 9,30 11,80 10,60 11,52 10,05 8,27 4 3 3 2 2 4 4 4

NOTAS: El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 8. Continuacion.
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REPTRAK

Y.2011-2018 Y2011-2017 Y'2011-2016 Y:2011-2015 Y'2011-2014 Y:2011-2013 Y.2011-2012

Valido 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 573,3537 502,2103 429,8627 357,9127 286,9837 216,4570 145,6700
Mediana 579,9750 507,9250 433,5950 359,3950 287,6100 217,9050 146,7450
Moda 534,83 467,59 396,96 363,63 266,60 199,06 129,85
Desviacion Tipica 24,6674 21,9655 19,0579 16,1004 12,5353 9,59278 6,7790
Varianza 608,480 482,484 363,203 259,224 157,133 92,021 45,955
Rango 90,17 81,31 75,01 63,11 48,49 38,83 29,65
Minimo 534,83 467,59 396,96 330,96 266,60 199,06 129,85
Maximo 625,00 548,90 471,97 394,07 315,09 237,89 159,50
Suma 17200,61 15066,31 12895,88 10737,38 8609,51 6493,71 4370,10

25 556,0275 488,7525 417,8900 348,1050 279,1575 209,6400 141,2175
Percentiles : 50 579,9750 507,9250 433,5950 359,3950 287,6100 217,9050 146,7450

75 590,1250 516,8350 443,3500 369,2500 295,6150 223,2150 150,6425

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
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SUSTAINABILITY

Y.2011-2018 Y.2012-2018 Y'2013-2018 Y'2014-2018 Y'2015-2018 Y'2016-2018 Y.2017-2018
Valido 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 21,33 18,10 15,23 12,57 10,00 7,53 4,83
Mediana 20,50 17,00 15,00 12,50 10,00 7,50 4,00
Moda 31 14 10 10 16 12 8
Desviacion Tipica 7,649 6,955 6,168 5,328 4,526 3,511 2,718
Varianza 58,506 48,369 38,047 28,392 20,483 12,326 7,385
Rango 26 23 20 17 14 11 8
Minimo 6 5 4 3 2 1 0
Maximo 32 28 24 20 16 12 8
Suma 640 543 457 377 300 226 145
25 16,00 13,75 10,00 7,75 6,00 4,00 2,00
Percentiles : 50 20,50 17,00 15,00 12,50 10,00 7,50 4,00
75 28,50 24,50 21,25 18,00 15,00 11,00 8,00
¥.2011-2017 ¥.2012-2017 ¥.2013-2017 ¥.2014-2017 ¥.2015-2017 ¥.2016-2017 ¥.2011-2016
Valido 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 19,00 15,77 12,90 10,23 7,67 5,20 16,50
Mediana 19,50 15,50 12,50 10,00 7,50 5,50 16,50
Moda 15 24 20 10 12 8 182
Desviacion Tipica 6,486 5,752 4,943 4,125 3,336 2,325 5,661
Varianza 42,069 33,082 24,438 17,013 11,126 5,407 32,052
Rango 23 19 16 13 10 7 20
Minimo 5 5 4 3 2 1 4
Miximo 28 24 20 16 12 8 24
Suma 570 473 387 307 230 156 495
25 15,00 12,00 9,00 6,75 5,00 3,00 13,00
Percentiles 50 19,50 15,50 12,50 10,00 7,50 5,50 16,50
75 24,50 20,50 17,25 14,00 11,25 8,00 22,25

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 10. Calculos Descriptivos de las Variables Sumatorio de Sustainability (Analisis RepTrak-Sustainability).
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SUSTAINABILITY

¥.2012-2016 Y.2013-2016 ¥.2014-2016 ¥.2015-2016 ¥.2011-2015 ¥.2012-2015 ¥.2013-2015
Valido 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 13,27 10,40 7,73 517 13,80 10,57 7,70
Mediana 13,50 10,00 8,00 5,50 14,00 11,00 8,00
Moda 12 10 6 2 20 16 12
Desviacion Tipica 4,870 3,997 3,129 2,306 4,944 4,150 3,175
Varianza 23,720 15,972 9,789 5,316 24,441 17,220 10,079
Rango 16 13 10 6 17 13 10
Minimo 4 3 2 2 3 3 2
Maximo 20 16 12 8 20 16 12
Suma 398 312 232 155 414 317 231
25 10,00 7,75 5,75 2,75 10,00 7,00 5,75
Percentiles = 50 13,50 10,00 8,00 5,50 14,00 11,00 8,00
75 18,25 14,25 11,00 7,25 18,25 14,25 10,25
Y.2014-2015 Y.2011-2014 Y'2012-2014 Y'2013-2014 Y'2011-2013 Y:2012-2013 Y.2011-2012
Valido 30 30 30 30 30 30 30
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 5,03 11,33 8,10 5,23 8,77 5,53 6,10
Mediana 5,00 12,00 8,50 5,50 10,00 6,00 7,00
Moda 8 16 12 8 12 8 8
Desviacion Tipica 2,220 4,221 3,387 2,285 3,287 2,417 2,325
Varianza 4,930 17,816 11,472 5,220 10,806 5,844 5,403
Rango 7 14 10 7 11 7 8
Minimo 1 2 2 1 1 1 0
Maximo 8 16 12 8 12 8 8
Suma 151 340 243 157 263 166 183
25 3,00 7,75 4,75 4,00 6,00 3,00 4,75
Percentiles : 50 5,00 12,00 8,50 5,50 10,00 6,00 7,00
75 7,00 15,00 11,25 7,25 12,00 8,00 8,00

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
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Tabla A2 10. Continuacion.
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Universidad  Euskal Herriko
del Pais Vasco  Unibertsitatea

Analisis de la Relacion entre el Capital en Reputacién Corporativa y el Capital en Sostenibilidad Corporativa

A2.2.2.Anélisis RepTrak-Global100

Para el Analisis RepTrak-Global100 se han realizado los Calculos Descriptivos para

las siguientes Variables:

e Variables Anuales de RepTrak (ver Tabla A2 11);

e Variables Anuales de Global100 (ver Tabla A2 11);

e Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funcion de la Variable Region Original
(ver Tabla A2 12);

e Variables Anuales de Global100 agrupadas en funcion de la Variable Region
Original (ver Tabla A2 12);

o Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funcién de la Variable Economia
Original (ver Tabla A2 13);

e Variables Anuales de Global100 agrupadas en funcion de la Variable Economia
Original (ver Tabla A2 13);

e Variables Anuales de RepTrak agrupadas en funcion de la Variable Sector Original
(ver Tabla A2 14);

e Variables Anuales de Global100 agrupadas en funcion de la Variable Sector Original
(ver Tabla A2 14);

o Variables Sumatorio de RepTrak (ver Tabla A2 15);

e Variables Sumatorio de Global100 (ver Tabla A2 16).

A continuacién, se muestran los calculos y resultados de esta Prueba.
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REPTRAK GLOBAL100
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Valido 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Media 71,6231 : 73,6954 : 73,4615 : 73,1638 : 72,4923 | 72,5085 : 74,1715 : 73,5831 | 66,2338 : 60,7231 : 65,5308 : 63,2462 : 57,2154 | 52,3631 : 25,4562 : 51,1477
Mediana 71,4000 : 73,2700 | 73,8000 : 73,7000 : 73,5000 : 73,3700 : 74,3500 i 74,2700 | 64,2000 i 59,1600 : 63,8000 : 65,2000 : 57,1000 : 53,6300 : 29,4100 : 49,4400
Moda 71,40 70,98 68,80 69,12 68,10 68,66 69,86 58,54 53,07 48,96 54,10 65,20 41,40 39,53 7,06 34,57
Desviacion Tipica 3,0548 | 2,6439 | 3,2819 @ 3,4432 : 29957 : 3,1561 : 3,0578 : 5,2970 | 8,6189 : 85658 : 6,7269 : 50854 : 7,5383 i 10,3113 : 18,7174 : 14,4877
Varianza 9,332 6,990 10,771 11,855 8,974 9,961 9,350 28,058 | 74,286 @ 73,373 | 45,251 | 25861 : 56,826 | 106,322 | 350,339 i 209,893
Rango 9,70 8,21 9,10 9,86 9,10 9,73 10,22 20,88 23,93 24,14 26,00 16,50 26,60 28,06 46,24 41,51
Minimo 66,90 69,53 68,80 69,12 68,10 68,66 69,86 58,54 53,07 48,96 54,10 56,10 41,40 39,53 7,06 34,57
Miéximo 76,60 77,74 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 77,00 73,10 80,10 72,60 68,00 67,59 53,30 76,08
Suma 931,10 : 958,04 . 955,00 : 951,13 : 942,40 : 942,61 : 964,23 = 956,58 | 861,04 - 789,40 : 851,90 : 822,20 : 743,80 : 680,72 : 330,93 : 664,92
25 68,9500 : 70,9800 : 69,8500 : 69,5900 : 69,5000 : 69,1700 : 71,1950 : 71,8550 | 60,1500 : 53,0700 : 61,3000 : 59,0000 : 54,2500 : 39,5300 : 7,0600 : 34,5700
Percentiles | 50 71,4000 : 73,2700 : 73,8000 : 73,7000 : 73,5000 : 73,3700 : 74,3500 : 74,2700 | 64,2000 : 59,1600 : 63,8000 : 65,2000 : 57,1000 : 53,6300 : 29,4100 : 49,4400
75 74,0500 : 75,9350 : 76,2500 : 75,8450 : 74,9500 : 74,5150 : 75,7100 : 77,1550 | 74,5000 : 69,8550 : 70,2500 : 66,5000 : 63,9000 : 61,4700 : 40,4600 : 62,8400
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
Tabla A2 11. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales de Global100 (Analisis RepTrak-Global100).
XXXVII
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REPTRAK agrupada por REGION GLOBAL100 agrupada por REGION
' 2013 2012 2011

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014
Europa
Media 72,4714 | 74,4029 ' 74,0571 : 73,9786 i 73,1000 : 73,2857 : 75,0986 : 73,0371 | 64,7771 i 61,7129 : 68,7714 : 65,3714 : 58,5571 : 55,3200 : 31,7214 | 45,8329
Mediana 71,4000 : 74,5200 : 73,8000 : 73,7000 i 73,5000 : 73,3700 : 74,3500 : 74,8400 | 64,2000 i 60,7500 : 67,9000 : 65,7000 : 57,1000 : 56,8200 : 38,7100 ; 48,2900
Varianza 9,912 5116 = 12,236 | 14,051 9,047 12,333 | 11,623 | 50,089 | 93,969 : 70,806 @ 39,172 : 24,876 : 52,466 i 92,467 : 315,950 : 120,044
Desviacion Tipica | 3,1484 | 2,2618 : 3,4980 & 3,7484 . 3,0078 : 3,5119 | 3,4092 : 7,0774 | 9,6937 ' 84147 : 6,2588 : 4,9876 : 7,2434 | 9,6160 : 17,7750 : 10,9565
Minimo 68,00 70,84 68,80 69,12 68,50 68,78 70,63 58,54 53,07 48,96 63,20 58,70 47,10 39,53 7,06 34,57
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 76,70 73,10 80,10 72,60 68,00 67,59 53,30 58,35
Rango 8,60 6,43 9,10 9,86 8,70 9,61 9,45 20,88 23,63 24,14 16,90 13,90 20,90 28,06 46,24 23,78
América del Norte
Media 70,1000 : 73,2480 : 72,3200 : 71,7640 i 71,1400 : 71,2440 : 72,7460 : 74,5120 | 66,3600 ; 61,6900 : 63,2800 : 60,6400 : 54,7600 : 50,7900 : 15,8940 ; 59,7440
Mediana 69,6000 : 73,2700 : 71,5000 : 69,9400 i 69,7000 : 70,0200 : 72,6600 : 74,2700 | 63,2000 i 59,1600 : 61,6000 : 59,3000 : 54,6000 : 52,6300 : 7,0600 : 67,3300
Varianza 8265 : 10,328 @ 11,117 : 10,459 | 8,848 8,133 6,471 7270 | 55293 | 76,435 | 19,617 i 23,023 : 79,013 : 120,699 @ 390,198 : 299,464
Desviacion Tipica | 2,8749 | 3,2138 | 3,3342 | 3,2340 @ 29746 @ 2,8519 | 2,5437 | 2,6962 | 74359 | 8,7427 '@ 4,4291 : 4,7982 : 8,8889 i 10,9863 : 19,7534 : 17,3050
Minimo 66,90 69,53 69,20 69,15 68,10 68,66 69,86 70,99 59,60 50,90 59,10 56,10 41,40 39,53 7,06 34,57
Maximo 74,30 77,74 76,40 76,16 74,90 74,98 75,42 77,56 77,00 71,50 70,50 66,20 66,20 63,58 51,23 76,08
Rango 7,40 8,21 7,20 7,01 6,80 6,32 5,56 6,57 17,40 20,60 11,40 10,10 24,80 24,05 44,17 41,51

NOTAS: Se ha omitido el grupo Asia puesto que solamente tiene un integrante. El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 12. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales de Global100 agrupadas segun los niveles de la Variable
Regién Original (Analisis RepTrak-Global100).
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REPTRAK agrupada por ECONOMIA GLOBAL100 agrupada por ECONOMIA
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 E 2016 2015 2014 : 2013 2012 2011
Liberal
Media 70,1000 : 73,2480 : 72,3200 : 71,7640 : 71,1400 : 71,2440 : 72,7460 = 74,5120 | 66,3600 : 61,6900 : 63,2800 : 60,6400 : 54,7600 : 50,7900 = 15,8940 : 59,7440
Mediana 69,6000 : 73,2700 i 71,5000 | 69,9400 : 69,7000 : 70,0200 ; 72,6600 = 74,2700 | 63,2000 ; 59,1600 : 61,6000 : 59,3000 : 54,6000 : 52,6300 : 7,0600 : 67,3300
Varianza 8265 | 10,328 = 11,117 | 10459 | 8848 8,133 6,471 7270 | 55293 @ 76435 | 19,617 | 23,023 = 79,013 | 120,699 | 390,198 : 299,464
Desviacion Tipica | 2,8749 | 3,2138 . 3,3342 ' 3,2340 | 29746 : 2,8519 | 2,5437 . 2,6962 | 7,4359 ' 87427 . 4,4291 | 4,7982 ' 8,8889 10,9863 : 19,7534 : 17,3050
Minimo 66,90 69,53 69,20 69,15 68,10 68,66 69,86 70,99 59,60 50,90 59,10 56,10 41,40 39,53 7,06 34,57
Maximo 74,30 77,74 76,40 76,16 74,90 74,98 75,42 77,56 77,00 71,50 70,50 66,20 66,20 63,58 51,23 76,08
Rango 7,40 8,21 7,20 7,01 6,80 6,32 5,56 6,57 17,40 20,60 11,40 10,10 24,80 24,05 44,17 41,51
Regulado
Media 72,5750 : 73,9750 i 74,1750 : 74,0388 : 73,3375 : 73,2988 i 75,0625 = 73,0025 | 66,1550 : 60,1188 : 66,9375 : 64,8750 : 58,7500 : 53,3463 = 31,4325 : 45,7750
Mediana 72,3500 : 73,8500 i 74,4000 : 74,0800 : 74,0000 : 73,3800 ; 74,5800 = 73,8000 | 68,3500 ; 59,7150 : 65,8500 :@ 65,4500 : 58,6000 : 55,2250 = 36,8550 : 46,8300
Varianza 8,582 5849 : 10,599 @ 12,072 | 8206 : 10,573 . 9,973 | 42943 | 95733 | 81,021 @ 60,483 | 23294 | 45269 | 110423 @ 271,482 | 102,922
Desviacion Tipica | 2,9295 | 2,4185 : 3,2557 = 3,4745 . 2,8645 : 3,2516 ' 3,1580 : 6,5531 | 9,7843 | 9,0012 = 7,7771 . 4,8263 | 6,7282 : 10,5082 = 16,4767 : 10,1450
Minimo 68,00 70,84 68,80 69,12 68,50 68,78 70,63 58,54 53,07 48,96 54,10 58,70 47,10 39,53 7,06 34,57
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 76,70 73,10 80,10 72,60 68,00 67,59 53,30 58,35
Rango 8,60 6,43 9,10 9,86 8,70 9,61 9,45 20,88 23,63 24,14 26,00 13,90 20,90 28,06 46,24 23,78

NOTAS: No hay ningun representante del grupo Nordico. El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 13. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales de Global100 agrupadas segun los niveles de la Variable
Economia Original (Analisis RepTrak-Global100).
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REPTRAK agrupada por SECTOR

GLOBAL100 agrupada por SECTOR

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Consumo Discrecional
Media 74,4000 : 76,2400 @ 77,2333 | 77,4533 | 75,7000 : 76,3400 : 78,2067 | 72,3300 | 63,4900 : 59,7533 : 72,1333 : 66,8333 | 62,7000 : 58,8567 : 18,4700 : 42,4967
Mediana 76,1000 : 76,9300 : 77,7000 ; 77,8500 i 75,4000 : 76,5800 : 78,5400 : 79,0300 | 64,2000 : 58,6800 : 73,1000 : 69,2000 : 65,9000 : 61,0300 : 7,0600 : 34,5700
Varianza 11,470 | 2,248 0,973 3,094 1,890 4,752 4,245 | 142,661 | 101,682 : 26,367 @ 72,103 : 52,503 | 55290 i 20,682 : 390,564 @ 188,496
Desviacion Tipica | 3,3867 | 1,4992 i 0,9866 : 1,7589 1,3748 :© 2,1799 : 2,0603 : 11,9441 | 10,0838 : 5,1348 : 8,4914 : 7,2459 '@ 7,4357 | 4,5478 : 19,7627 : 13,7294
Minimo 70,50 74,52 76,10 75,53 74,50 74,05 76,00 58,54 53,07 55,24 63,20 58,70 54,20 53,63 7,06 34,57
Maximo 76,60 77,27 77,90 78,98 77,20 78,39 80,08 79,42 73,20 65,34 80,10 72,60 68,00 61,91 41,29 58,35
Rango 6,10 2,75 1,80 3,45 2,70 4,34 4,08 20,88 20,13 10,10 16,90 13,90 13,80 8,28 34,23 23,78
Productos Basicos de Consumo
Media 68,7667 = 71,1833 | 70,6000 : 70,4033 i 70,2000 : 70,7233 : 72,5467 ' 73,7867 | 58,9900 : 56,2900 : 67,9333 : 65,9000 @ 53,8333 : 41,9300 : 26,9233 : 51,0033
Mediana 68,0000 : 70,8400 : 69,3000 : 69,3000 i 69,7000 : 70,0200 : 72,6600 : 74,2700 | 60,7000 : 59,1600 ; 70,0000 : 65,7000 : 57,1000 : 39,5300 : 35,0000 : 49,4400
Varianza 5,503 3,419 7,270 4,280 3,990 5,638 3,469 4906 | 27,847 : 40,929 @ 16,163 @ 0,670 : 34,013 i 17,280 : 299,355 @ 14,048
Desviacion Tipica | 2,3459 | 1,8491 : 2,6963 | 2,0689 @ 19975 @ 23745 | 1,8626 | 2,2149 | 52771 ' 6,3976 @ 4,0204 : 0,8185 : 58321 : 41569 ' 17,3019 : 3,7481
Minimo 66,90 69,53 68,80 69,12 68,50 68,78 70,63 71,37 53,07 48,96 63,30 65,20 47,10 39,53 7,06 48,29
Maximo 71,40 73,18 73,70 72,79 72,40 73,37 74,35 75,72 63,20 60,75 70,50 66,80 57,30 46,73 38,71 55,28
Rango 4,50 3,65 4,90 3,67 3,90 4,59 3,72 4,35 10,13 11,79 7,20 1,60 10,20 7,20 31,65 6,99
Industriales
Media 69,6000 : 72,0600 : 69,8000 : 69,5150 i 69,1500 : 69,1700 : 70,8100 : 71,6650 | 68,8000 : 62,0000 : 61,4500 : 57,7500 : 58,1000 : 54,7250 : 23,3450 : 50,9500
Mediana 69,6000 72,0600 : 69,8000 ; 69,5150 i 69,1500 : 69,1700 : 70,8100 : 71,6650 | 68,8000 : 62,0000 ; 61,4500 : 57,7500 : 58,1000 : 54,7250 : 23,3450 : 50,9500
Varianza 3,380 2,333 0,720 0,266 2,205 0,058 1,805 0,911 | 124,820 : 246,420 : 11,045 : 5445 @ 28880 : 8,778 : 530,402 : 536,609
Desviacion Tipica | 1,8385 | 1,5274 : 0,8485 & 05162 | 1,4849 @ 0,2404 | 1,3435 : 09546 | 11,1723 = 15,6978 | 3,3234 | 2,3335 : 53740 | 2,9628 23,0305 : 23,1648
Minimo 68,30 70,98 69,20 69,15 68,10 69,00 69,86 70,99 60,90 50,90 59,10 56,10 54,30 52,63 7,06 34,57
Maximo 70,90 73,14 70,40 69,88 70,20 69,34 71,76 72,34 76,70 73,10 63,80 59,40 61,90 56,82 39,63 67,33
Rango 2,60 2,16 1,20 0,73 2,10 0,34 1,90 1,35 15,80 22,20 4,70 3,30 7,60 4,19 32,57 32,76
Tecnologia de la Informacién

Media 73,2000 74,5950 @ 74,1750 : 73,5650 i 73,1750 : 72,3800 : 73,7950 '@ 74,5375 | 74,1000 : 61,8700 : 61,9500 : 60,5750 @ 55,8500 : 57,3450 : 35,2500 : 51,6100
Mediana 73,5500 : 74,8300 @ 74,4000 : 74,0800 i 74,2000 : 72,9400 : 74,5700 : 73,9150 | 74,1500 : 63,5100 ; 62,9000 : 60,3500 : 57,9000 : 61,1300 : 40,3200 : 50,2850
Varianza 1,607 7,698 4,309 6,898 7,143 7,210 4,679 4,927 7,620 115,653 | 34,070 : 13,709 : 111,337 : 154,331 : 469,982 : 243,294
Desviacion Tipica | 1,2675 | 2,7745 | 2,0759 | 2,6264 @ 2,6726 = 2,6852 @ 2,1632 | 2,2197 | 2,7604 : 10,7542 = 58370 '@ 3,7026 : 10,5516 : 12,4230 : 21,6790 = 15,5979
Minimo 71,40 70,98 71,50 69,94 69,30 68,66 70,62 72,76 71,10 48,96 54,10 56,40 41,40 39,53 7,06 34,57
Maximo 74,30 77,74 76,40 76,16 75,00 74,98 75,42 77,56 77,00 71,50 67,90 65,20 66,20 67,59 53,30 71,30
Rango 2,90 6,76 4,90 6,22 5,70 6,32 4,80 4,80 5,90 22,54 13,80 8,80 24,80 28,06 46,24 36,73

NOTAS: Se ha omitido el grupo Atencion Sanitaria puesto que solamente tiene un integrante. El software SPSS no calcula los percentiles.
FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.

Tabla A2 14. Calculos Descriptivos de las Variables Anuales de RepTrak y las Variables Anuales de Global100 agrupadas segun los niveles de la Variable
Sector Original (Andlisis RepTrak-Global100).
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REPTRAK

Y.2011-2018 Y2011-2017 Y'2011-2016 Y:2011-2015 Y'2011-2014 Y:2011-2013 Y.2011-2012

Valido 13 13 13 13 13 13 13
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 584,6992 513,0762 439,3808 365,9192 292,7554 220,2631 147,7546
Mediana 588,5900 515,5100 442,3300 368,6300 295,1600 220,9600 147,5700
Moda 555,58 487,28 416,30 347,10 277,95 208,59 134,54
Desviacion Tipica 21,6923 19,6366 17,9717 14,9822 11,8657 9,3923 6,9100
Varianza 470,554 385,595 322,982 224,467 140,794 88,215 47,748
Rango 69,42 61,62 55,67 46,97 37,14 29,30 24,96
Minimo 555,58 487,28 416,30 347,10 277,95 208,59 134,54
Maximo 625,00 548,90 471,97 394,07 315,09 237,89 159,50
Suma 7601,09 6669,99 5711,95 4756,95 3805,82 2863,42 1920,81

25 564,8200 495,9200 423,4650 352,5150 282,3300 211,5250 142,8050
Percentiles : 50 588,5900 515,5100 442,3300 368,6300 295,1600 220,9600 147,5700

75 599,4900 527,5400 452,0350 376,2350 301,0200 226,7200 152,4500

FUENTE: Elaboracion propia mediante el software SPSS.
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GLOBAL100

Y.2011-2018 Y.2012-2018 Y'2013-2018 Y'2014-2018 Y'2015-2018 Y'2016-2018 Y.2017-2018
Valido 13 13 13 13 13 13 13
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 441,9162 390,7685 365,3123 312,9492 255,7338 192,4877 126,9569
Mediana 433,8600 393,5900 354,8900 315,3500 257,4500 191,4500 124,7600
Moda 390,80 340,99 324,86 278,13 227,00 165,33 102,03
Desviacion Tipica 35,5691 35,5498 28,1572 22,5651 17,6790 16,6034 14,6110
Varianza 1265,158 1263,786 792,830 509,183 312,546 275,673 213,481
Rango 116,51 111,12 90,79 75,61 60,84 53,31 47,77
Minimo 390,80 340,99 324,86 278,13 227,00 165,33 102,03
Maximo 507,31 452,11 415,65 353,74 287,84 218,64 149,80
Suma 574491 5079,99 4749,06 4068,34 3324,54 2502,34 1650,44
25 409,8550 358,8200 344,5300 294,3200 240,8000 180,7500 115,6200
Percentiles : 50 433,8600 393,5900 354,8900 315,3500 257,4500 191,4500 124,7600
75 472,5650 425,2400 391,5500 331,9600 269,7500 210,2100 140,4800
¥.2011-2017 ¥.2012-2017 ¥.2013-2017 ¥.2014-2017 ¥.2015-2017 ¥.2016-2017 ¥.2011-2016
Valido 13 13 13 13 13 13 13
N Perdidos 0 0 0 0 0 0 0
Media 375,6823 324,5346 299,0785 246,7154 189,5000 126,2538 314,9592
Mediana 374,2600 321,4400 291,6900 252,1600 194,8600 130,7500 306,1200
Moda 326,60 280,09 264,09 220,40 164,46 103,06 271,36
Desviacion Tipica 34,6178 32,8886 24,9335 19,9488 15,1982 12,3443 31,8189
Varianza 1198,392 1081,662 621,677 397,953 230,984 152,383 1012,441
Rango 108,21 99,52 78,36 60,14 50,18 42,38 103,01
Minimo 326,60 280,09 264,09 220,40 164,46 103,06 271,36
Maximo 434,81 379,61 342,45 280,54 214,64 145,44 374,37
Suma 4883,87 4218,95 3888,02 3207,30 2463,50 1641,30 4094,47
25 347,8050 295,8400 279,0000 22