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1.1. Introduccion

Con el objetivo de lograr un mundo mas justo y equitativo para todos, se ha venido
configurando una ruta para el crecimiento economico responsable. Es asi que desde hace
mas de tres décadas la comunidad internacional ha iniciado al mundo en el concepto del
“desarrollo sostenible” que se enmarca en el uso responsable de los recursos de hoy sin
comprometer la estabilidad de las generaciones futuras (Brudtland et al., 1987). En este
sentido, se han llevado a cabo numerosas convenciones internacionales, resaltando el
trascendental trabajo de la Cumbre de la Tierra en 1992, y con ella la definicion de
importantes iniciativas de profundo calado econémico, plasmadas en la Convencion Marco
de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC) (1992), y bajo esta, el
desarrollo del Protocolo de Kyoto (1995) y el Acuerdo de Paris (2015), todos ellos para
buscar soluciones a la necesidad de combatir el cambio climatico, en un entorno sostenible,

reduciendo el hambre y la pobreza en el mundo.

Por lo tanto, se hace indispensable una continua colaboracion en la transferencia de
conocimientos y tecnologias entre las empresas y primordialmente desde los paises mas
desarrollados y con mayor industrializacion hacia las economias menos desarrolladas. En
este sentido, la Agenda 2030 a través de los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
ha articulado los intereses de todos los sectores de los paises del mundo entero para tratar
de aplacar los problemas sociales y ambientales. Sin embargo, tras un analisis del
cumplimiento de estos compromisos, se ha podido evidenciar que ain existen numerosos
desafios que se deben atender, siendo uno de estos el cambio climéatico (Naciones Unidas,
2019).

Asi mismo, muchos organismos internacionales se han interesado en apoyar la
implementacion de estos objetivos tanto en la gestion estratégica como en la elaboracién de
informes de sostenibilidad. Particularmente el Global Reporting Initiative (GRI) y el Pacto
Mundial para las Naciones Unidas (UNGC por sus siglas en inglés) han facilitado
importantes directrices para que las empresas ejerzan un control sobre sus actuaciones y
canalicen estos objetivos en las memorias de sostenibilidad. De hecho, los ODS

impulsarian enormemente la presentacion de informes de sostenibilidad a otro nivel y
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Resumen y planteamiento global de la investigacion

permitirdn a las empresas mostrar el impacto de sus actuaciones direccionadas hacia las
principales prioridades del mundo (GRI & UNGC, 2017).

La preparacion de estos informes se ha constituido en una préctica global adoptada
en muchos paises y preponderantemente en Europa. Segun informacion del GRI (que cubre
una base de datos de aproximadamente 17 afios), a nivel mundial se elaboran anualmente
unos 5.600 informes de sostenibilidad, siguiendo las pautas del GRI. En los ultimos diez
afios se han promulgado otros formatos complementarios para divulgar esta informacién,
como el informe integrado o Integrated Reporting (IR) o las directrices emitidas por el
SASB (Sustainability Accounting Standards Board) que buscan alinear la informacion no
financiera con las necesidades de los mercados de capitales (Granda & Menéndez, 2016).
De hecho, en septiembre del 2020, el SASB conjuntamente con el GRI, el Carbon
Disclosure Project (CDP), el Climate Disclosure Standards Board (CDSB) y el
International Integrated Reporting Council (IIRC) dieron a conocer sus intereses comunes
para formar un sistema integral de informes corporativos, asumiendo el compromiso

conjunto para conseguirlo®.

Por otra parte, la disponibilidad de informacion es clave para un funcionamiento
mas correcto y transparente del sector empresarial. En ese sentido, un marco normativo
robusto podria fortalecer la transparencia y repercutir en la formacion de sociedades mas
productivas y comprometidas con la sostenibilidad. De hecho, la Unién Europea no se hizo
esperar en ese ambito, promulgando un marco normativo a traves de la Directiva 95/2014
gue se constituyo en el primer marco regulatorio de caracter internacional obligatorio para
la preparacion de informacion no financiera, con el objetivo de aumentar la pertinencia,
coherencia y comparabilidad de la informacion divulgada por las grandes empresas y

grupos empresariales.

Pasando del &mbito de sostenibilidad en general, al ambito mas concreto de la
sostenibilidad ambiental y ante los efectos adversos del cambio climético, la Organizacion
de Naciones Unidas (ONU), a través de instrumentos juridicos como la Convencién Marco

de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC), el Protocolo de Kyoto y el

1 https://www.sasb.org/standards-overview/sasb-and-others/
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Acuerdo de Paris han venido cumpliendo un rol muy relevante en la mitigacion del cambio
climatico. Asi, la CMNUCC (creada en 1992), ha estado a la vanguardia de los esfuerzos
por contrarrestar los estragos del cambio climético y actualmente 197 paises han ratificado
dicha Convencion. El Protocolo de Kyoto (adoptado en 1995) se cre6 para fortalecer la
respuesta mundial al cambio climatico. En éste, los paises desarrollados estan obligados
juridicamente a cumplir con sus compromisos de reduccién de emisiones. Hasta la fecha ha
sido ratificado por 192 paises. Por su parte, el Acuerdo de Paris, que alcanz6 un acuerdo
historico en el 2015, por primera vez logré agrupar a todas las naciones, definiendo
ambiciosos acuerdos. Su principal objetivo es responder a la amenaza del cambio climatico
manteniendo el aumento de la temperatura media en este siglo por debajo de los 2 grados
centigrados respecto a la fase preindustrial, y continuar con los esfuerzos para limitar el
aumento de la temperatura a 1,5°C. En la actualidad se han sumado 184 paises a este

acuerdo 2.

Se ha demostrado que la emision de Gases de Efecto Invernadero (GEI o GHG por
sus siglas en inglés) es la causa principal del calentamiento global (Mora et al, 2018; Luo et
al., 2012). En este contexto, muchas instituciones y organizaciones de todo el mundo se han
enmarcado en los compromisos adquiridos y han adoptado medidas de mitigacion y reporte
para ayudar a conocer en profundidad la dinamica e impacto de los GEI, causados en su
mayor parte por las emisiones de dioxido de carbono (CO2). Asi, ha habido
pronunciamientos relevantes para tratar de reducir los estragos del cambio climatico, siendo
importante resaltar el Régimen Europeo de Comercio de Derechos de Emision (ETS)
adoptado por la Unién Europea en el afio 2005, bajo el esquema EU-ETS como uno de los
mecanismos innovadores promulgado por Kyoto encaminado a la reduccion de las
emisiones de GEI (Comision Europea, 2013). Este esquema ha impulsado el desarrollo
sostenible y se ha constituido como la primera y mas importante iniciativa internacional

para el comercio de derechos de emisién de GEI (Lovell et al., 2013).

Otros mecanismos similares de reduccion se pueden observar en Australia, Noruega,
Japdn, Suiza y Corea del Sur (Qian & Schaltegger, 2017). Espafia no se queda atras y como

parte de la vigilancia del cumplimiento de los mecanismos de reduccion del Protocolo de

2 https://www.un.org/es/sections/issues-depth/climate-change/index.html
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Kyoto, propone una iniciativa pionera de reduccion de emisiones y crea el Registro Espafiol
de Huella de Carbono (REHC), compensacion y proyectos de absorcion, mediante el Real
Decreto 163/2014 (Ministerio de la Presidencia, 2014).

En este contexto, es evidente que los paises han hecho grandes esfuerzos, reflejados
en actuaciones socialmente responsables, pero a la vez se hace necesario que esos
comportamientos sean visibles ante los inversores, grupos de interés y sociedad en general.
De hecho, el sector empresarial se ha enfrentado a una continua presién de sus partes
interesadas para reducir y comunicar sus emisiones de GEI, toda vez que sus actuaciones
corporativas pueden tener un efecto significativo en las emisiones de GEI directas e
indirectas (Amran et al., 2014; Halkos & Skouloudis, 2016; Guenther et al., 2016). Ello ha
conducido a que en las ultimas dos décadas las organizaciones se involucren en el
desarrollo sostenible y sus gerentes hayan hecho visible su voluntad de minimizar los
efectos climaticos a través de la divulgacion de informes ambientales (Ozs6zgiin Caliskan,
2014).

1.2. Justificacion y motivacion de la investigacion.

Sin duda, hay una clara evidencia cientifica de los tragicos efectos del cambio
climatico, pues las emisiones de GEI siguen en aumento y en la actualidad se registra un
50% mas de ellos en comparacion con los niveles de 1990. Las pérdidas promedio por afio
provocadas por ciclones, tsunamis e inundaciones alcanzan cientos de miles de millones de
dolares. Asi, en cumplimiento con el ODS 13, uno de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) de la Agenda 2030 de la ONU, se ha acordado movilizar unos 100.000
millones de dolares estadounidenses anuales como parte de la accion por el clima de los
paises desarrollados, para ayudar en las necesidades de los paises en via de desarrollo y
contribuir en la mitigacion de los desastres climaticos®. De hecho, uno de los principales
organismos internacionales como la Organizacién de Naciones Unidas (ONU) insta a los
gobiernos de los paises de turno a multiplicar esfuerzos y limitar el aumento de la
temperatura de la tierra a 1,5 grados centigrados respecto a la fase preindustrial. En esta

linea, la Comisaria Europea de Accion por el Clima y algunos paises de la UE se

3 https://www.undp.org/content/undp/es/home/sustainable-development-goals/goal-13-climate-action.html
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propusieron el objetivo de reducir sus emisiones en un 40% para el afio 2030 (Larrinaga,
2014) y en el recientemente publicado Pacto Verde Europeo de diciembre 2019 se establece

una hoja de ruta para ser un continente climaticamente neutro en 2050%.

Por otra parte, segun el IPCC (2013), las concentraciones de diéxido de carbono,
Oxido nitroso y metano se han incrementado considerablemente en la atmdsfera desde 1750
en un 40%, 20% y 150% respectivamente, alcanzando los niveles mas elevados en el
periodo 2000-2010. De éstos, el dioxido de carbono es considerado como el principal
causante del efecto invernadero, con un aumento del 40% de los afios 1750 al 2011;
seguidos del 6xido nitroso y metano que aumentaron un 20% y un 134%, respectivamente,
en el mismo periodo. La tasa promedio de estos GEI durante el siglo pasado es superior a

las concentraciones registradas en los ultimos 22.000 afios.

Asi pues, el cambio climatico es uno de los mayores desafios medioambientales en
los actuales momentos. Su creciente aceptacion como una de las cuestiones mas urgentes en
el mundo, a nivel social, politico y empresarial ha llevado a las organizaciones a introducir
mecanismos de control y mitigacion ambiental como parte de sus compromisos adquiridos,
siendo uno de ellos la divulgacion sobre emisiones de carbono, convirtiéndose en un
estandar de facto para las grandes empresas (Qian & Schaltegger, 2017). EI fundamento de
las mediciones de los GEI y su divulgacion se basa en el principio de que lo que no se
mide, no se puede controlar. De hecho, la atencion cada vez mayor a las emisiones de GEI
ha favorecido que las empresas de todo el mundo estén afrontando una fuerte presion para
revelar sus emisiones de GEI (Akbas & Canikli, 2018). Por lo tanto, el desarrollo de
estrategias proactivas para los problemas ambientales y la divulgacion de informacion sobre
emisiones de GEI se han convertido en elementos cruciales para la imagen corporativa de

las empresas en respuesta a la demanda de los grupos de interés (Matsumura et al., 2014).

Sin embargo, a pesar del aumento de la divulgacion de GEI, hay aun evidencias
relativamente escasas en la literatura de las caracteristicas de las empresas que consiguen
mejorar su desempefio ambiental, o simplemente se adhieren a la iniciativa de medir y

divulgar sus emisiones de carbono. Por tanto, consideramos que los estudios desarrollados

4 https://ec.europa.eu/info/strateqy/priorities-2019-2024/european-green-deal _es
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en la presente tesis doctoral realizan una aportacion significativa a la literatura cientifica,
toda vez que la divulgacion de carbono es sin duda un campo emergente para la
investigacion, cuya actualidad y oportunidad se ponen de manifiesto al considerar que la
divulgacion ambiental por parte de las empresas se constituye en una importante
herramienta de control y mitigacion, que deberia traducirse también en mayor compromiso
y comportamientos socialmente mas responsables. Mayores cotas de medicién y reporte
deberian redundar en mayores niveles de control y deseablemente en un avance en pro de la

reduccion de emisiones de acuerdo con metas o targets fijados con antelacion.

1.3. Estructura de la tesis doctoral

Esta tesis doctoral esta construida por un compendio de articulos. Se estructura en
este resumen inicial que presenta el planteamiento global de la investigacion, las
conclusiones y lineas futuras, seguido de una serie de anexos, que suponen propiamente el
compendio de articulos. Concretamente, se trata de cuatro estudios empiricos que articulan
los objetivos planteados en la investigacion doctoral, y cuyos resultados se han transferido a
la comunidad cientifica a través de publicaciones cientificas publicadas en prestigiosas

revistas.

La figura 1 esquematiza la estructura de la tesis:
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Figura 1 Estructura de la tesis doctoral

RESUMEN Y PLANTEAMIENTO GLOBAL DE LA INVESTIGACION
+
4 ANEXOS (4 ARTICULOS PUBLICADOS)

Objetivo General: Analizar estrategias empresariales de
divulgacion de CO2 y su evolucion en el contexto mundial

Objetivo especifico (OE) 1:

Objetivo especifico (OE) 2:
Evolucion de CO2

Estrategias de divulgacion

+ Modalo de datos logit

+ Modelos de datos ogity
panel lineal

Articulo 2 \

Carbon Emissions by
South American

Articulo 1
Nuevas formas de
reporting corporativo:
la huella de carbono
en Espaiia.
(OE.1)
Articulo 3
Contextual and
corporate governance
effects on carbon
accounting and
carbon performance
N inemerging
* Modelos de datos fogir, _ Economies
panel lineal y GMM

" (0E1,0E2)

El resumen inicial presenta

Companies: Driving
Factors for Reporting
Decisions and
Emissions reduction

(OE.1, OE.2)

Articulo 4

Economic
development and CSR
assurance: important
drivers for carbon
reporting... yet
inefficient drivers for
carbon management?
(OE.1,0E.2) '+ Modelos de datos fogity
panel lineal

la introduccion, justificacion y motivacion de la

investigacion, la estructura de la tesis, los organismos y normas sobre contabilidad de
carbono, el marco teorico, los objetivos de la tesis, el disefio metodologico y resumen de los

articulos, finalizando con un apartado de conclusiones y lineas para la investigacion futura.

El anexo 1 desarrolla el primer estudio empirico que tiene como objetivo general
analizar los determinantes de la adhesion al Registro Espafiol de Huella de Carbono por
parte de las empresas espafiolas. Se trata de un estudio exploratorio sobre las caracteristicas
de las primeras empresas espafiolas que decidieron inscribir su huella de carbono, a través
de un modelo de regresion logistica (logit). Los resultados se han transferido a la
comunidad cientifica mediante la publicacion en 2018 del articulo: “Nuevas formas de
Reporting Corporativo: la Huella de Carbono en Espafia” en la revista RAE - Revista de

Administracdo de Empresas. Esta revista estd indexada en el Journal Citations Reports en
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el cuartil Q4 en 2018, con un indice de 0.701, y en el Scimago Journal and Country Rank
en el cuartil Q3 de Business, Management and Accounting con indice H13. Ha recibido
varias citas entre las que podemos destacar:

Bruno, J. M., Sarabia-Sanchez, F. J., & Bianchi, E. C. (2020). CSR practices,
identification and corporate reputation. Academia Revista Latinoamericana de
Administracion. 33 (3/4), 361-379.

Guevara Castafio, E. (2020). Andlisis y propuesta para el dinamismo de incentivos
econémicos que promueven la economia circular en materia de residuos sélidos en
Colombia (Doctoral dissertation, Universidad EAFIT).

GOomez-Mata, K. M. (2019). Disefio de un sistema de gestién de informacion para
alcanzar la carbono-neutralidad en la planta industrial de TicoFrut, San Carlos, Costa Rica.

El anexo 2 presenta el segundo trabajo empirico, que consiste en analizar las
divulgaciones de carbono y el impacto de su evolucién en el contexto sudamericano. En
esta investigacion se da un paso méas y se analizan las relaciones entre algunas variables
corporativas y dos cuestiones importantes: (1) informar sobre las emisiones de carbono y
(2) determinar el impacto en la evolucion de las emisiones de carbono. Se aplican modelos
logit y de panel lineal, para determinar los factores determinantes de las dos cuestiones
anteriores. Los resultados se transfieren a la comunidad cientifica mediante el articulo:
“Carbon emissions by South American companies: Driving factors for the reporting
decision and for emissions reduction”. El estudio fue publicado en la revista Sustainability
en 2018. Esta revista esta indexada en el Journal Citations Reports en el cuartil Q2 en
Environmental Sciences 2018, con un indice de 2.592, y en el Scimago Journal and
Country Rank en el cuartil Q2 de Renewable Energy, Sustainability and the Environment

con indice H68. Ha recibido varias citas entre las que podemos destacar:

Alcaide Gonzélez, M. A., De La Poza Plaza, E., & Guadalajara Olmeda, N. (2020).
The impact of corporate social responsibility transparency on the financial performance,
brand value, and sustainability level of IT companies. Corporate Social Responsibility and
Environmental Management, 27(2), 642-654.

Fernandez-Vazquez, J. S. (2020). Analysing the environmental websites of the
world’s greatest polluters: a multimodal ecolinguistic approach. Economic Research-

Ekonomska Istrazivanja, 1-20.
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Fernandez-Véazquez, J. S., & Sancho-Rodriguez, A. (2020). Critical discourse
analysis of climate change in IBEX 35 companies. Technological Forecasting and Social
Change, 157, 120063.

Kurniawan, P. S., Astawa, I. G. P. B., Vijaya, D. P., & Diputra, I. B. R. P. (2019,
November). Carbon Information Disclosure Practice in Indonesia: A Comprehensive Study
from Manufacturing and Mining Industry. In International Conference on Tourism,
Economics, Accounting, Management, and Social Science (TEAMS 19) (pp. 404-411).
Atlantis Press.

Mateo-Mérquez, A. J., Gonzélez-Gonzélez, J. M., & Zamora-Ramirez, C. (2021).
Components of Countries’ Regulative Dimensions and Voluntary Carbon Disclosures.
Sustainability, 13, 1914.

Zhang, Y. J., & Liu, J. Y. (2020). Overview of research on carbon information
disclosure. Frontiers of Engineering Management, 7(1), 47-62.

Zhou, Z., Liu, J., Zeng, H., Xu, M., & Li, S. (2020). Carbon performance evaluation
model from the perspective of circular economy—The case of Chinese thermal power

enterprise. Frontiers of Engineering Management, 1-15.

El anexo 3 presenta un tercer estudio empirico que explora las fuerzas impulsoras
para la divulgacion de carbono; asi como la gestion de reduccion de carbono en empresas
de paises emergentes y en desarrollo. ElI contexto geografico de aplicacion de la
investigacion es Asia, Africa y América. Los resultados se transfieren a la comunidad
cientifica mediante el articulo “Contextual and corporate governance effects on carbon
accounting and carbon performance in emerging economies”. El documento ha sido
publicado con fecha 05 de marzo del 2021 en la revista Corporate Governance: The
International Journal of Business in Society. Esta revista estd indexada en el Emerging
Sources Citation Index (Clarivate Analytics) y en Scopus con indice 4.1 de “CiteScore
Tracker 2020 (updated monthly)”, segin dato publicado en su pagina web en marzo de

2021 y con indice H53 en Scimago Journal and Country Rank.

En el anexo 4 se presenta un cuarto articulo de investigacion, que arroja luz sobre
las fuerzas impulsoras de la divulgacién y gestion de las emisiones de carbono en el
contexto de paises de todo el mundo, tanto desarrollados, como en desarrollo. Entre otros

hallazgos, nuestros resultados evidencian, en consonancia con la literatura, que la
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probabilidad de no informar las emisiones totales de carbono es significativamente mayor
en empresas ubicadas en un pais en desarrollo que en una economia desarrollada. La
investigacion estd ya disponible para la comunidad cientifica a través del articulo
“Economic development and CSR assurance: important drivers for carbon reporting...yet
inefficient drivers for carbon management”, publicado en la revista Technological
Forecasting & Social Change en enero del 2021. Esta revista esta indexada en el Journal
Citations Reports en el cuartil Q1 en Business para el afio mas reciente, que es 2019, con un
indice de 5.846, y en el Scimago Journal and Country Rank en el cuartil Q1 de Business
and International Management con indice H103.

1.4 Organismos globales, principios y normas sobre emisiones de carbono-

contabilidad de carbono.

Ante la tendencia hacia comportamientos socialmente responsables y la situacion de
emergencia climatica descrita en la introduccion y justificacion de esta tesis, es conveniente
centrar el foco en el marco de los GEI y reconocer la labor y el compromiso de varias
iniciativas como el Carbon Disclosure Project (CDP), el Global Reporting Initiative (GRI),
el World Economic Forum (WEF), el Institutional Investors Group on Climate Change
(IGCC) o el International Integrated Reporting Committee (IIRC) (Kolk et al., 2008;
Kauffmann et al., 2012; Comyns & Figge, 2015). Estas iniciativas constituyen interesantes
canales para la divulgacion de informacion fundamentalmente social y ambiental y, por

ende, una via hacia una mayor sostenibilidad de las empresas (Matsumura et al., 2014).

El CDP se constituye ante los ojos de los inversionistas como una de las
instituciones mas sobresalientes en la divulgacién de GELI. Esta organizacién almacena una
potente base de datos medioambientales de las empresas méas grandes del mundo,
relacionada con las emisiones de carbono, riesgos y estrategias de gestion y es utilizada por
responsables de politicas, inversores y grupos de interés. De hecho, el CDP ha logrado
grandes niveles de divulgacion. Su primer cuestionario fue enviado en 2003 a empresas de
FT Global 500, obteniendo respuesta de 228 organizaciones. A partir de entonces, se ha
incrementado considerablemente el nimero de empresas que han asumido el compromiso

de divulgar sus emisiones de GEI a través de esta iniciativa, alcanzando en el 2020 un total
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de 9617 respuestas de compafiias de todo el mundo®. Por su parte, el GRI se constituye en
uno de los mayores protocolos de elaboracion de informes de sostenibilidad (Zorio et al.,
2013; Sierra et al., 2014 y 2015), en los que las empresas divulgan junto con otro tipo de
informacidn, la informacion medioambiental (en la que se incluyen datos de emisiones de
carbono). A estos efectos, el GRI ha publicado estandares al respecto, siendo el 305 el
dedicado a la informacion sobre emisiones de GEI (GRI, 2016).

Tanto en el GRI (2016), como en el resto de estandares sobre GEI se diferencian
distintos tipos de alcance en las emisiones de carbono que definimos a continuacién en
detalle, pues se mencionan mas o menos sucintamente en los apéndices de esta tesis. De
hecho, el GRI (2016) se basa en los requisitos del GHG Protocol Corporate Accounting
and Reporting Standard y el GHG Protocol Corporate Value Chain Accounting and
Reporting Standard que conforman el GHG Protocol desarrollado por el estadounidense
World Resources Institute (WRI) y el World Business Council on Sustainable Development
(WBCSD). EI GHG Protocol fue una iniciativa iniciada en 1998 por mdaltiples partes
interesadas (empresas, organizaciones sin fines lucrativos, gobiernos y otros agentes
liderados por el WRI y una coalicion de 170 empresas internacionales. Este protocolo
establece los siguientes Principios de Contabilidad y Reporte de GEI (WBCSD, 2001), al
objeto de robustecer la calidad de la contabilidad del carbono de las organizaciones y su
divulgacion, con una representacion fidedigna e imparcial de las emisiones de cada

empresa.

1. El principio de relevancia, que tiene en cuenta la importancia o materialidad de
los elementos que se informan de cara a la toma de decisiones por parte de
usuarios internos y externos.

2. EIl principio de integridad, que conduce a una contabilidad de GEI y su
divulgacion de forma integra, abarcando todas las fuentes de emision vy
actividades del inventario de carbono, debiéndose reconocer y explicar cualquier

excepcion a este respecto.

5 https://www.cdp.net/en/companies/companies-scores
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3. El principio de consistencia, para poder garantizar la comparabilidad de las
emisiones en el tiempo, lo que exige documentar de forma transparente
cualquier cambio en la medicion de los datos o el limite de inventario, formulas
de célculo u otro cambio relevante en las series temporales.

4. EIl principio de transparencia, que busca la objetividad y coherencia en las
cuestiones significativas, revelando todas las hip6tesis de importancia,
metodologia de contabilidad de carbono y célculo de GEI, y las fuentes
utilizadas.

5. El principio de precision, con el fin de asegurar que los célculos de emisiones no

ofrecen errores sistematicos o desviaciones, tratando de reducir incertidumbres.

La llevanza de un inventario de GEI tiene importantes beneficios, tales como el i)
control de riesgos de carbono e identificacion de oportunidades para su reduccion, ii)
desglose al publico y participacion en programas voluntarios (hacia las partes interesadas,
el propio gobierno y organismos de registro, programas de eco-etiquetado y certificacion) o
iii) en programas obligatorios a nivel gubernamental, regional o local, iv) en mercados de
GEIl o0 v) de cara a recibir un reconocimiento por actuaciones tempranas y proveer una linea
base o referencia (WBCSD, 2001).

El GHG Protocol define las emisiones de GEI segun su alcance: alcance 1, alcance
2 y alcance 3. La norma ISO publicada por la International Organization for
Standardization (I1SO), ISO 14064, alinea también sus propias clasificaciones con los

mismos conceptos de alcance del GHG Protocol, tal como se explica a continuacion.

Las emisiones directas o de alcance 1 (scope 1) pueden proceder de una variedad de
fuentes bajo el control de la organizacion (ya sea o no en su propiedad), que incluyen: i) ser
resultado de la fabricacién o procesado de productos quimicos o materiales (por ejemplo
cemento, aluminio o amoniaco) y del tratamiento de residuos, ii) de la produccion de
electricidad, refrigeracion o calentamiento y vapor (por ejemplo en turbinas, hornos, y
calderas, o de la quema), iii) del transporte de materias, productos, residuos, pasajeros o
trabajadores procedentes de elementos moviles propiedad de o controlados por la

organizacion (por ejemplo camiones, barcos, trenes, aviones, automoviles o autobuses) y
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iv) fugas intencionadas o no intencionadas de GEI (por ejemplo al transportar gases en las
minas o en equipos de refrigeracion, las denominadas emisiones fugitivas (GRI, 2016).

Las emisiones indirectas de GEI al consumir energia, denominadas de alcance 2
(scope 2), proceden de generacion eléctrica, refrigeracion, calentamiento o vapor adquiridos
a terceros, mientras que el alcance 3 (scope 3) se reserva para otras emisiones indirectas, es
decir que surgen de fuentes no controladas o en posesion de la empresa, ya sea hacia atras o
hacia adelante en la cadena de valor (“corriente arriba” o “corriente abajo”). Ejemplos de
GEI procedentes de actividades “corriente arriba” serian los derivados de la produccion de
materias primas compradas a proveedores o0 de su transporte, viajes de negocios 0
desplazamiento de los trabajadores. Ejemplos de actividades “corriente abajo” que generan
GEI incluirian aquellas actividades que emiten gases por el uso final de sus bienes o
servicios por parte de los clientes, su transporte por parte de terceros, su reciclaje al final de

su vida util, los franquiciados, etc. (GRI, 2016).

Los estandares también pueden incorporar sugerencias de indicadores o ratios de
intensidad donde los GEI se dividen por unidades de producto, servicio, ventas, valor de la

produccién, numero de trabajadores o tamario fisico de las instalaciones (GRI, 2016).

El suplemento de implementacion del SASB sobre emisiones GEI y los estandares
SASB especifica que el scope 1 se incluye como elemento a informar o divulgar en 22 de
77 industrias para las que elabora estas normas, el scope 2 se incluye en 35 de 77 industrias

mientras que el scope 3 se considera en muchas mas industrias (SASB, 2020).

El estandar del Science Based Targets Initiative (SBTi) que promueve el CDP junto
con el Pacto Mundial de Naciones Unidas, el World Resorces Institute (WRI) y el Fondo
Mundial para la Naturaleza (WWF, por sus siglas en inglés) se centra sobre todo en perfilar
las emisiones de alcance 2 y alcance 3, ademas del alcance 1 (cuya definicion simplemente
remite al GHG Protocol) y promover que las propias empresas se marquen publicamente
objetivos o metas para la reduccion de los GEI y luego lleven a cabo politicas transparentes
de rendicion de cuentas sobre los mismos (SBTi, 2020). De hecho, hay 576 empresas de

todo el mundo en 2021 que han establecido sus metas en esta iniciativa que arrancé en 2015
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y casi 1200 que le reportan a este organismo Yy estdn tomando acciones contra el cambio

climético en una transicién hacia una economia de carbono-cero.

Con todas estas iniciativas de divulgacién se ha logrado que, cada vez mas, las
empresas de muchos paises se interesen por hacer visibles sus actuaciones socialmente
responsables y a través de estos u otros canales transmitan, no solo la informacion
relacionada con las operaciones econdmicas, sino también aspectos no financieros
relacionados con el medioambiente y, mas concretamente, con el carbono y sus distintos
alcances. De hecho, la preparacion de informes no financieros ha permitido claramente a las
organizaciones demostrar a la comunidad sus compromisos sociales y medioambientales.
Numerosos autores subrayan, de hecho, la importancia de elaborar informes de
sostenibilidad como una forma de reducir las asimetrias de informacion entre
administradores e inversores, teniendo ademéas el efecto de maximizar el valor de la

empresa y disminuir los costos de capital (Dhaliwal et al., 2011).

De este modo, la divulgacion de informacién ambiental por parte de las empresas
involucra también una nueva dinamica en el manejo de la Contabilidad toda vez que
inversores, y diversas partes interesadas requieren de informacién méas completa para
evaluar el desempefio pasado y futuro de las empresas, ya que la informacion financiera
solamente proporciona el efecto de las actuaciones comerciales dejando de lado el impacto
social y ambiental de las organizaciones (Flower, 2015). De hecho, el Marco del 1IRC,
argumenta que la informacion financiera y no financiera apoya y fomenta la articulacion de
la sostenibilidad en la planificacion estratégica, las operaciones y en la toma de decisiones
(IIRC, 2013).

A partir de estos hechos, muchos estudios se han desarrollado sobre la divulgacion y
desempefio ambiental de las empresas. Sin embargo, hasta la fecha son escasas las
investigaciones que evallan los niveles de divulgacion y su relacién con la evolucién del
desempefio ambiental (Qian & Schaltegger, 2017). Asi, los estudios planteados en esta tesis
doctoral analizan exhaustivamente la informacion relacionada con el carbono que divulgan
las empresas de distintos contextos geogréaficos, al objeto de contribuir desde el &mbito
académico en arrojar luz en materia de sostenibilidad, observando qué empresas y con qué

detalle estan dando esta informacion, analizar los factores determinantes de esta decision de
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reporte voluntaria y si estos factores ayudan a gestionar eficientemente su comportamiento

medioambiental en términos de evolucion de las emisiones.

1.5. Marco teérico de la tesis

Varios son los marcos tedricos en los que se inserta esta investigacion doctoral, y
que presentamos sucintamente a continuacion. Son marcos tedricos que generalmente se
aplican a estudios de sostenibilidad, y que l6gicamente son también aplicables al ambito
mas concreto de la sostenibilidad medioambiental. Nos permiten argumentar el creciente
nivel de compromiso ambiental de las empresas en un contexto mundial y nos ayudan a
comprender hasta queé punto la divulgacion y la gestion del carbono se canalizan como
estrategias contra la contaminacion ambiental en satisfaccion de los intereses de sus partes

interesadas (stakeholders) y de las expectativas de la sociedad.

1.5.1. Teoria de legitimidad

La teoria de la legitimidad se ha convertido en una de las teorias mas importantes
relacionadas con la divulgacion de informacidn corporativa (Mahadeo et al., 2011; Beelitz
& Merkl-Davies, 2012). La legitimidad se define como un estado en el que las acciones del
agente se consideran “apropiadas” en un sistema socialmente construido por ‘“normas,
valores, creencias y definiciones™ (Suchman, 1995). La legitimidad ambiental, es una rama
de la legitimidad corporativa general, en la medida que supone que el desempefio ambiental
de una empresa es deseable o apropiado (Bansal & Clelland, 2004). Los académicos han
afirmado que la legitimidad ambiental es un importante factor para la divulgacion

corporativa de carbono (Hrasky 2011; Luo et al., 2012).

Particularmente, en nuestros estudios ese refuerzo en la legitimidad se lograria a
través de mejores comportamientos ambientales, cubriendo de este modo las expectativas
de la sociedad, y concretamente con la divulgacidén sobre sus emisiones de carbono. De
hecho, la divulgacién ambiental es una herramienta de comunicacion que utilizan las
empresas para enfrentarse a la presion externa y adaptarse a las normas socialmente
aceptadas (Mobus, 2005). Las empresas logran legitimidad desde el momento en que

demuestran que estan actuando de acuerdo con los valores, reglas y creencias que establece
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la sociedad, siendo la visibilizacion de sus esfuerzos de medicion uno de los medios para
lograr este fin (Czesnat & Machado, 2012).

Lu y Abeysekera (2014) argumentan que esta teoria se enmarca en lo que la
sociedad en general espera de las empresas. Por tanto, las empresas que estan expuestas
mayormente al escrutinio publico (grandes empresas), revelan mas informacién social y
ambiental para satisfacer las expectativas de la sociedad y legitimarse frente a ella (Mateo-
Marquez et al., 2019). Sin embargo, las acciones de divulgacion de una empresa pueden ser
proactivas en un afan de lograr o mantener el apoyo de la sociedad en general (O'Donovan,
2002, Van Staden & Hooks, 2007) o reactivas para que la empresa repare sus amenazas de
legitimidad (Cho, 2009).

En resumen, la teoria de la legitimidad se centra en la sociedad, tomando el contrato
social como un vinculo entre la empresa y la sociedad. Por lo tanto, se argumenta que la
divulgacion de mas y mejor informacion sobre emisiones de carbono puede contribuir a la
legitimidad de las empresas, aumentando su reputacion y el reconocimiento de la sociedad.
Sin embargo, la sociedad estd compuesta por diferentes grupos que tienen diferentes
poderes entre si para influir en las empresas y otros grupos (Aburaya, 2012), lo que nos

conduce a presentar a continuacién otro marco tedrico compatible con el anterior.

1.5.2. Teoria de los stakeholders (partes interesadas)

Freeman (1984), define a los stakeholders o grupos de interés como aquellos
grupos que pueden “afectar o ser afectados por el logro de los objetivos de la
organizacion”. Esta concepcion hace hincapié en que los distintos grupos de interés pueden
tratar de llevar a cabo ciertas injerencias o posicion de dominio respecto a las empresas, lo
que conduce a la necesidad de hacerlos parte de las estrategias empresariales y entablar
relaciones de largo plazo (Rowley, 1997). De este modo, las diversas estrategias
empresariales dan cabida a las necesidades y expectativas de sus stakeholders. Asi, de una
forma u otra, la gerencia o el Consejo de Administracion decidirdn a qué grupos de interés
se orientara la informacion a divulgar y de qué manera, considerando diversos aspectos

como la legitimidad, el poder y la urgencia (Agle et al., 1999; Mitchell et al., 1997).
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Por otra parte, Post et al. (2002) sefialan que los grupos de interés de una
organizacion estan representados por los individuos y colectivos que favorecen de forma
voluntaria o involuntaria a sus intereses de creacion de riqueza, siendo estos sus potenciales
favorecidos y/o portadores de riesgos. De hecho, Olcese et al. (2008) consideran a la
empresa como un ente constituido para crear riqueza para todos aquellos que forman parte
de ella. De este modo, la colaboracion favorable con los grupos de interés hara que las
compafiias proyecten mayor confianza hacia el mundo exterior, mejorando su imagen
corporativa a través de la cristalizacion y difusion de practicas empresariales mas
sostenibles (Elkington, 1998).

Particularmente, en los estudios desarrollados en esta tesis, la teoria de los grupos de
interés puede ser mayormente tenida como referencia al analizar el efecto de algunas
caracteristicas del gobierno corporativo de las empresas, para lograr que las divulgaciones
de carbono se realicen en funcion de intereses comunes entre la gerencia y las partes
interesadas. De hecho, asi lo afirman Tauringana & Chithambo (2015) quienes argumentan
que la teoria de las partes interesadas puede justificar que el gobierno corporativo ayuda a
alinear los intereses de la gerencia y de las partes interesadas con respecto a la divulgacion

de emisiones de GEl.

Este marco extiende las relaciones principal-agente de la teoria de la agencia
(Jensen & Meckling, 1976), destacando la ampliacién de los deberes fiduciarios del
Consejo de Administracion para tener en cuenta a partes interesadas distintas de los
accionistas. De hecho, los intereses de los gestores pueden divergir de los intereses de las
partes interesadas que pueden mostrar mayor preferencia o preocupacion por los problemas
ambientales. Esta divergencia se debe a la inversion a largo plazo requerida por las
iniciativas ambientales que con frecuencia entran en conflicto con los objetivos de gestion
establecidos normalmente en el horizonte a corto plazo, asi como por ciertas partes
interesadas sin interés directo en los rendimientos financieros. No obstante, la evidencia
existente muestra como el impacto positivo del desempefio ambiental en el desempefio
financiero de una empresa puede ayudar a alinear los intereses de la gerencia y las partes
interesadas con respecto a las iniciativas de cambio climéatico y ambiental, pero quizas solo

hasta un cierto nivel (Kock et al., 2012).
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1.5.3. Teoria institucional

Otra teoria que respalda el contexto de la divulgacién de las emisiones de carbono
es la teoria institucional. Sus fundamentos exponen que las organizaciones son resilientes
en su estructura social y trabajan, tanto para cumplir con sus objetivos econémicos como
para satisfacer los requerimientos de distintas partes interesadas. Estas perspectivas instan a
una mejora continua de los comportamientos de las organizaciones (Meyer & Rowan,
1977), por lo que las conductas de divulgacion deberian trascender en el tiempo (Luo et al.,
2012; Matisoff et al., 2013).

1.5.4. Otros marcos teoricos citados en la literatura y sus relaciones

La investigacion de divulgacion del carbono se argumenta bajo los enfoques
tradicionales de la legitimidad, los stakeholders y la teoria institucional, pero también por el
surgimiento de sistemas de divulgacion voluntaria, canalizados por instituciones
organizadas como el CDP que transforman las actuaciones empresariales (Kolk et al.,
2008).

Por tanto, la literatura nos permitiria enumerar otros argumentos tedricos que
soportan también los comportamientos sostenibles de las empresas. En este sentido, cabria
mencionar, en consonancia con la teoria institucional, el isomorfismo coercitivo, normativo
y mimético (DiMaggio y Powell, 1983), que permite explicar la adopcién de ciertas
practicas para cumplir con normativa institucionalizada y presiones de los constituyentes
(Strannegard, 2000). En ese sentido, la divulgacion ambiental, podria considerarse como
una herramienta de presion institucional que obliga a las empresas a adoptar practicas
ambientales adecuadas; por lo tanto, a mayor presion institucional en este campo, mayores

serian los niveles de revelaciones ambientales.

Por otro lado, merece una mencidn la teoria de la economia politica, que juntamente
con las teorias de la legitimidad y de las partes interesadas se las define como teorias
sociopoliticas (Patten, 2002). De este modo, las teorias sociopoliticas, de sefializacion y de

divulgacion voluntaria proponen que la exposicion de las empresas a riesgos ambientales
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afectaria la decision voluntaria para divulgar el carbono (Hassan & Romilly, 2018; Lemma
et al., 2019; Luo & Tang, 2014). Igualmente, los preceptos de la teoria de la divulgacion
indican que las organizaciones divulgan informacion relacionada con cuestiones
ambientales para dar a conocer sus estrategias comprometidas con el medio ambiente y
diferenciarse de las empresas con malos comportamientos ambientales (Guidry & Patten,
2012, Clarkson et al., 2008).

Algunos autores sefialan que las teorias de la legitimidad, de las partes interesadas y
teoria institucional enmarcan a menudo estudios enfocados a practicas de responsabilidad
social (Fernando & Lawrence, 2014), corroborando que las tres teorias se asemejan y se
relacionan, es decir, se complementan y no se disputan intereses. Por el contrario, en otros
estudios se contradice de alguna manera este criterio, y los autores sustentan que estas
teorias estan superpuestas, al no poder argumentar sus resultados tal como lo predicen las
distintas teorias o porque de su interpretacion se puede derivar cierto conflicto (Clarkson et
al., 2008; Albarrak et al., 2019; Cho et al., 2012).

En esta linea, Cho et al. (2012) catalogan a la teoria de la legitimidad y de
divulgacion voluntaria como teorias en competencia. Sus resultados evidencian que un
mejor desempefio ambiental a futuro por parte de las empresas no se atribuye a la
divulgacion de esta informacion, siendo méas probable la divulgacion de informacion por
parte de organizaciones con peores desempefios ambientales. Por otra parte, los resultados
de Lemma et al. (2020) y Albarrak et al. (2019) soportan también que sus resultados
respaldan la teoria de la legitimidad (por oposicién a la teoria de divulgacion voluntaria).
En este sentido, estos autores concluyen que las empresas utilizan la divulgacion ambiental
como una estrategia de legitimacion, mas que como instrumento para un mejor desempefio

ambiental.

En los trabajos realizados en esta tesis doctoral se adoptan algunas de estas

perspectivas teoricas, para justificar la investigacion realizada.
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1.6. Objetivo general y especificos

Teniendo en cuenta el contexto y la motivacion de la investigacion, la presente tesis
doctoral tiene como objetivo general analizar las estrategias empresariales de divulgacion

de emisiones de carbono, su evolucion y factores determinantes en el contexto mundial.

Este objetivo general se plasma en dos objetivos especificos, que van desde lo mas
particular y cercano a lo mas general, desde la motivacion de una gran oportunidad por falta
de estudios ante acontecimientos recientes o disponibilidad de datos, a un enfoque mas
amplio que cierra como un circulo esta investigacion doctoral al volver a centrar el foco en

el mundo entero, incluyendo paises desarrollados.

e El primer objetivo especifico consiste en analizar el nivel de divulgacion de
CO.y sus factores determinantes. Este objetivo se aborda mediante el primer
articulo (anexo 1) en el contexto empresarial espafiol (en concreto, la
adhesion al Registro Espafiol de la Huella de Carbono), y a nivel
internacional (en cuanto al reporte de datos de emisiones de carbono con
independencia del canal de divulgacién), a través de los articulos segundo,

tercero y cuarto (anexos 2 a 4).

e EIl segundo objetivo especifico de esta tesis se centra en el estudio de la
evolucién de las emisiones de carbono (concretamente, su variacion anual,
que en los articulos hemos llamado carbon management) en el contexto
empresarial mundial y analiza sus factores explicativos mediante los

articulos segundo, tercero y cuarto (anexos 2 a 4).

Como analizaremos posteriormente, para cumplir con el primer objetivo especifico,
nos centramos en el estudio del comportamiento de reporte de la huella de carbono en el
contexto espafiol, aprovechando la oportunidad de la reciente creacion del Registro Espafiol
de Huella de Carbono, compensacion y proyectos de absorcion de diéxido de carbono,

segun el Real Decreto 163/2014 (Ministerio de la Presidencia, 2014). La creacion de este
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registro se constituye en una iniciativa pionera en Espafia y muestra la gran oportunidad de

este primer trabajo.

Para el cumplimiento del segundo objetivo especifico, se llevan a cabo otros tres
estudios empiricos en los que se estudian no solo los determinantes de la gestion del
carbono sino también de su reporte. Nuestro segundo articulo se desarrolla en el contexto
Sudamericano por la légica motivacion de proximidad y falta de precedentes en este
contexto en la literatura. En él se analizan las relaciones entre algunas variables
empresariales (por ejemplo, publicacion de informe de sostenibilidad, existencia de un
comité de sostenibilidad y determinadas caracteristicas de tipo financiero) y la decision de
informar sobre las emisiones de carbono y, su impacto en la variacion anual. El tercer
articulo se direcciona a un contexto mas amplio de paises en via de desarrollo, explorando
de nuevo las fuerzas impulsoras para la divulgacion de carbono; asi como la gestion de
reduccion de carbono. Finalmente, el cuarto estudio proporciona una comparativa de estos
comportamientos a nivel mundial, teniendo en cuenta no solo paises emergentes sino

también paises desarrollados.

1.7. Disefio metodoldgico y resumen de los articulos

El objetivo general de la presente tesis doctoral por compendio de articulos se
centra en el analisis de la divulgacion y el desempefio ambiental por parte del sector
empresarial. En este sentido, los estudios empiricos de esta tesis adoptan una metodologia
descriptiva y/o cuantitativa, de tipo exploratorio, en la que se usan modelos de regresion
lineal logit, modelos lineales con datos de panel de efectos fijos y aleatorios, y el método
generalizado de momentos (GMM). Los datos se han obtenido de SABI y EIKON para
distintos periodos tal como se explica en los parrafos siguientes donde se resume cada uno

de los articulos del compendio.

El primer articulo se basé en la exploracién de la decision de divulgar las
emisiones de carbono en el Registro Espafiol de Huella de Carbono. Se trata de una
decision acerca de un tipo de desglose informativo sobre huella de carbono, siendo esta una
de las acciones mas recientes y relevantes a nivel estatal en la lucha contra el cambio

climatico en Espafia. Se trabajé con una muestra de 69 pequefias, medianas y grandes
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empresas espafiolas que decidieron calcular y registrar su huella de carbono en el Registro
Espafol de Huella de Carbono creado en el afio 2014. A partir de esta base de datos se
identificdé como variable dependiente el alcance de huella de carbono registrado por las
empresas, reflejado en el nivel de alcance “1+2” (menor alcance) 6 “1+2 y 3” (mayor
alcance). La muestra se corresponde con la informacion registrada en el afio 2013. Las
variables independientes se construyeron en base a los reportes publicados en las paginas
web de las empresas y con la informacion financiera publicada en la base de datos SABI.
Para el contraste de las hipotesis planteadas en el estudio, se aplicd un modelo de regresion
logistica (Logit) dada la naturaleza dicotomica de la variable dependiente (Gujarati &
Porter, 2009).

Los resultados revelan que el apalancamiento financiero, una cultura de
transparencia ambiental y una menor edad de la empresa son factores determinantes de que
las empresas deseen inscribir en el registro no solo las emisiones de alcance 1 y 2 sino
también el alcance 3. No se obtienen resultados significativos sobre el sector, la

rentabilidad o el tamafio de la empresa.

El registro de la huella de carbono es voluntario, pero cabria esperar que en algun
momento pueda ser obligatorio para poder realizar contrataciones con la administracion
publica. Es importante destacar que este registro implica un compromiso por parte de las
empresas de reducir sus emisiones. De hecho, los objetivos de reduccién que las
organizaciones espafiolas han propuesto en sus planes son muy variables, con una media
objetivo de reduccién del 6,7%, pero se encuentran dentro de un rango entre 0,01% al 40%.
Este dltimo porcentaje se puede explicar por la intencion de adquirir certificados que
garanticen el origen de las energias renovables en la compra de electricidad y por la
prevision de que exista un cambio en la tecnologia que genere ahorros significativos en

consumo energético y la consecuente disminucion de las emisiones.

Nuestra investigacion es util para dar a conocer esta importante medida tomada en
Espafia, que puede ser de inspiracion para otros gobiernos nacionales o regionales. El hecho
de que las empresas mas jovenes y de cultura mas transparente son mas proclives a registrar
su huella con mayor alcance, puede ayudar a los supervisores a lanzar campafas de

sensibilizacién en foros de empresas con este perfil y hacer hincapié en la importancia de
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divulgar también el alcance 3 en otros perfiles. Nuevas investigaciones que incluyan mas
afios de informacion del Registro podrén estudiar si hay un efecto de aprendizaje que
conduzca a isomorfismo mimético en ciertos sectores, y si los tipos de alcance de las
emisiones varia. Igualmente, sera especialmente interesante evaluar la evolucion de la
contaminacién por estas empresas y si alcanzan sus objetivos de reduccion de emisiones. Es
muy importante, en este sentido, apelar a la ética de las organizaciones con el fin de evitar
el fraude y fomentar mecanismos de verificacion externa y garantia de logros en

sostenibilidad.

En el segundo articulo se utilizo una metodologia descriptiva y un analisis
cuantitativo. Se aplico una regresion logistica y de panel lineal. La muestra del estudio
incluye datos de empresas cotizadas de cinco paises sudamericanos - Argentina, Brasil,
Chile, Colombia y Perd. Hasta la fecha, no existian trabajos de analisis de la huella de
carbono en este ambito geografico concreto, por lo que el estudio cubre un vacio en la
literatura. No se encontré apenas informacion completa de CO, para las empresas de
Bolivia, Ecuador, Uruguay y Venezuela, por lo que se tuvieron que eliminar las
observaciones de estos paises. Se trabajo con empresas con un minimo de capitalizacion
bursatil de 2500 millones de dolares estadounidenses (USD). Los datos fueron obtenidos de
la base de datos de Eikon (Thomson Reuters), considerando un periodo de cuatro afios que
abarca 2013 a 2016. Se trabajo con un panel de datos no completo, ya que varias empresas
no disponian de la informacidn para todas las variables en todo el periodo sujeto a analisis,
lo que supuso poder utilizar 496 observaciones en nuestro primer modelo y 100 (6 110) en
nuestro segundo modelo. Las hipdtesis planteadas sobre el reporte (Ha) o gestion (Hb) de
carbono giran en torno a la importancia de tener un perfil empresarial sostenible, medido
con la existencia de la publicacién de un informe de sostenibilidad, un comité de
Responsabilidad Social Corporativa, o tener determinadas caracteristicas de tipo financiero,

pertenencia a un determinado sector o pais.

Nuestros resultados muestran que, con respecto a la decision de informar sobre
emisiones de carbono, el tamafio de una empresa, la publicacion de informes de
sostenibilidad, la existencia de un comité de sostenibilidad y si la empresa pertenece a un

determinado sector (telecomunicaciones, servicios publicos y consumo discrecional) son

39



Resumen y planteamiento global de la investigacion

factores positivos importantes, mientras que el pais es un factor negativamente significativo

si la empresa tiene su sede en Chile o Per.

Con respecto a los factores que conducen a un comportamiento mas sostenible,
nuestros resultados revelan que el tamafio de una empresa, la existencia de un comité de
responsabilidad social corporativa (RSC), y la divulgacion de un informe de sostenibilidad
son factores significativos conducentes a una disminucion de los niveles de emisiones. En
cuanto al incremento en emisiones de alcance 1, se observa que el nimero de empleados es
positivamente significativo, mientras que la interaccion de esta variable con el informe de
sostenibilidad es negativamente significativa, es decir se reduce significativamente ese

impacto en la contaminacidn generado por una empresa con un mayor tamaro.

Nuestra investigacion es valiosa porque ademas de presentar el marco legal en estos
paises para la lucha contra el cambio climatico y dar evidencia de bastantes empresas en
algunos de los paises de esta regién que se han sumado a iniciativas de medicion de
carbono, ofrece resultados que avalan que los organismos reguladores en estos paises
incrementen o introduzcan requisitos de elaboracion de informacion no-financiera,
promocionando en la medida de lo posible los informes de sostenibilidad empresarial, asi
como estructuras de gobierno corporativo con un érgano responsable de esta importante
faceta corporativa cada vez mas demandada por los stakeholders. De acuerdo con los
hallazgos de nuestro estudio, es vital dar a conocer la importancia de las iniciativas para
reducir los GEI, especialmente en una region como Ameérica del Sur que tiene tantos
recursos naturales y es muy vulnerable al cambio climatico. Notese que, si bien las cinco
empresas analizadas por el CDP (2015) disminuyeron sus emisiones de 2010 a 2015,
nuestra muestra de mas de 100 observaciones de 2013 a 2016 evidencia efectivamente una
disminucion para el alcance 2, pero muestra un aumento anual promedio en el nivel de
emisiones totales y de alcance 1. Por lo tanto, nuestra investigacion en este articulo revela
la necesidad de difundir lo importante que es cuidar el medio ambiente e invertir en
empresas que destinen sus recursos en acciones para disminuir la contaminacién. La
importancia de América del Sur para la investigacién es que se trata de una economia
emergente importante. Tal vez en este momento la presencia de la selva tropical no sea tan
relevante ya que los GEI se propagan por el mundo, pero, en cualquier caso, la presencia de

una region bioldgica tan rica y cercana a las empresas puede ser un impulsor de un cambio
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en su actitud hacia el medio ambiente, y puede hacer que el publico se preocupe més en los

anos venideros.

El tercer estudio empirico abre el enfoque y se centra en el contexto de paises en
via de desarrollo usando el indice de Desarrollo Humano (IDH) 2016 para determinar qué
paises se engloba en esta categoria. Concretamente, se incluyen aquellos con una posicion
en el IDH superior a 60. EI IDH se calcula a partir de diversos factores (sociales, politicos y
econdmicos), que afectan las condiciones de vida de los seres humanos. Se trabajé con una
muestra de empresas cotizadas de América, Africa y Asia con una capitalizacion superior a
2500 millones de dolares estadounidenses. Los datos se obtuvieron de Eikon (Thomson
Reuters) durante el periodo 2013-2018, generando un panel de datos no balanceados con un
total de 2251 observaciones. Se desestimaron algunas empresas sin informacion completa.
La informacion financiera de las empresas se obtuvo de los estados financieros
consolidados. Se emplean modelos de datos logit, panel lineal y GMM, para evitar
problemas de endogeneidad. La transparencia en los informes de carbono vy la estrategia de
reduccion de emisiones de carbono puede verse como dos practicas bastante atipicas, pero
cada vez mas adoptadas en los paises emergentes y en via de desarrollo (Luo et al., 2013).
Nuestra investigacion en este campo es valiosa en el sentido de que esas politicas pueden
servir como herramientas de legitimacion, respondiendo a las crecientes demandas de
informacion de las partes interesadas, ademas de ayudar a crear tendencias de isomorfismo
entre las empresas a través de la implementacion de sistemas de control de gestion (Hosoda,
2018) sobre contabilidad de carbono, lo que deberia conducir a mejoras en el

comportamiento ambiental, no solo con efecto local sino también global.

Nuestros resultados revelan que la publicacion de un informe de RSC conduce a una
mayor probabilidad de divulgacion de las emisiones de carbono. Ademas, los modelos de
datos de panel con un lag muestran que tener un comité de RSC, contar con politicas de
remuneracion a los ejecutivos basadas en ESG, asi como el tamafio del Consejo aumentan
significativamente la probabilidad de reportar informacion sobre emisiones de carbono de
alcance 1 y alcance 2. En cuanto a las variables financieras, el tamafio de la empresa y el
crecimiento de los ingresos son factores importantes en la decisién de informar sobre
emisiones de carbono. Por otro lado, el crecimiento de los activos tiene un efecto negativo

en la divulgacion de las tres medidas de emision de carbono analizadas. La pertenencia a un
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sector contaminante tiene un efecto negativo en el reporte de emisiones directas e
indirectas, mientras que el continente en el que se encuentra la sede esta significativamente
relacionado con la probabilidad de reportar las emisiones. En comparacion con el indice de
referencia (Asia), es mas probable que las empresas ubicadas en América y Africa

divulguen emisiones de carbono.

En cuanto a la reduccién de emisiones de carbono, no se pueden sacar conclusiones
sobre el efecto de las variables de nuestras hipotesis. Serian necesarios mas datos para
aumentar el tamafio de la muestra y ofrecer modelos robustos. Nuestra contribucién sobre
la falta de importancia de los impulsores tradicionales de la sostenibilidad para la gestion
del carbono destaca la diferencia entre la transparencia (en el sentido de informar) y el
hecho de que las empresas se involucren cada vez mas en comportamientos mas sostenibles
reduciendo sus emisiones de carbono. La transparencia es el primer paso, pero habra que
seguir haciendo mas esfuerzos con el fin de promover emisiones méas bajas, por lo que este
estudio hace un llamamiento a futuras investigaciones para identificar impulsores efectivos
para la gestion del carbono y la reduccion de emisiones, especialmente en las economias

emergentes, con el fin de poder potenciarlos y preservar el planeta.

Finalmente, nuestro cuarto articulo abre el foco de estudio tanto a las economias
desarrolladas y no desarrolladas e introduce nuevas variables para explicar estos
comportamientos responsables: el aseguramiento externo del informe de sostenibilidad,
variables de género o si se trata de una empresa ubicada en una economia en vias de
desarrollo (medido de nuevo con el HDI). Se aplicaron modelos de datos de panel
logisticos y lineales, con una muestra de 3426 observaciones de empresas cotizadas que se
encuentran ubicadas en los cinco continentes con una capitalizacion bursatil minima de
2500 millones de ddlares estadounidenses (USD). Los datos financieros provienen de
estados financieros consolidados, en ddlares estadounidenses. La informacion se extrajo de
la base de datos Eikon (Thomson Reuters) y nuestro panel cubre el periodo 2013-2016 y no

estad balanceado ya que algunas empresas presentan informacién faltante en algunos afios.

La literatura previa sobre contabilidad de carbono se centra principalmente en paises
desarrollados debido a la disponibilidad de datos, aunque gradualmente nuevos estudios

también arrojan luz en el contexto de las economias en desarrollo. Este trabajo es innovador
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en términos de llenar un vacio al comparar ambos contextos con una muestra global para
ver si hay estrategias diferenciadas dependiendo del nivel de desarrollo. Uno de nuestros
hallazgos de particular importancia confirma que la publicacion del informe de
sostenibilidad, asi como su aseguramiento externo, se relaciona significativamente con la
decision de divulgar las emisiones de carbono. Nuestros resultados también muestran que la
existencia de un comité de RSC influye significativamente en la decision de informar sobre
emisiones de carbono y destaca especialmente la importancia de dicho comité como Unico
motor para mejorar el comportamiento medioambiental (o gestién del carbono) al tener un

impacto significativo en la reduccion de emisiones de alcance 1 y alcance 2.

Este articulo sugiere desafios importantes para empresas, gobiernos, y reguladores.
A la luz de nuestros resultados, seria recomendable proponer a los organismos reguladores
considerar la necesidad de incluir la existencia de un comité de RSC en la estructura de
organos de gobierno corporativo de las entidades de forma voluntaria o incluso obligatoria,
dada la efectividad de esta politica no solo para aumentar la transparencia sobre las
emisiones de carbono, sino también para reducir estas Ultimas. Con miras a aumentar la
probabilidad de que se divulguen mayormente las emisiones de carbono, también serd una
buena iniciativa publicar recomendaciones sobre diversidad de género en los organos de
gobierno corporativo y cargos ejecutivos de las entidades. De hecho, los Consejos de
Administracion con diversidad de género favorecen la sostenibilidad y comportamiento de
las empresas (Valls Martinez et al., 2020). También vale la pena sefialar que el nivel de
desarrollo del pais donde se ubica la firma se relaciona significativa y negativamente con la
probabilidad de reportar emisiones totales en comparacion con los paises desarrollados, (no

asi para el alcance 1 y alcance 2).

Por Gltimo, pero no menos importante, nos gustaria destacar que el objetivo final de
combatir el cambio climéatico pasa por mejorar la gestion del carbono, y para ese objetivo,
la divulgacién de los GEI es el primer paso. Sin embargo, en el ambito de Estados Unidos,
se ha obtenido evidencia de que mayores niveles de divulgacion de sostenibilidad pueden
estar asociados con una mala gestién ambiental (Clarkson et al., 2008; Cong et al., 2019).
Por lo tanto, es necesario hacer llamadas de atencién a los agentes para que presten
atencién a la evolucion de los indicadores y no solo a proporcionar mas y mas datos, que

podrian eventualmente ser percibidas como mera propaganda que oculta un bajo perfil
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sostenible de la empresa en realidad (Doda et al., 2016). A pesar de ello, hay espacio para el
optimismo ya que, segln nuestros hallazgos, la variacion en carbono de las empresas de la
muestra presenta una reduccion media en emisiones de carbono (en linea con Tang y
Demeritt, 2018, quienes encuentran que mas empresas del Reino Unido reportan reduccion
de emisiones de carbono que las que reportan un aumento) y también porque esas
reducciones de carbono podrian quizas conducir a una mayor rentabilidad (Gallego-Alvarez
et al., 2015) y tal vez también mejorar la respuesta de los mercados de capitales (Zamora-
Ramirez et al., 2016) o el valor de la marca (Alcaide et al., 2019), pero para ello serén

necesarias nuevas investigaciones.

1.8 Conclusiones

Bajo el enfoque del desarrollo sostenible, el cambio climético es probablemente el
mayor desafio que enfrenta la humanidad en los actuales momentos y por lo tanto una de
las cuestiones mas discutidas en el mundo a nivel social, econdémico, politico y empresarial.
En este contexto, importantes organismos internacionales han instado a las organizaciones a
introducir mecanismos de mitigacion ambiental como parte de sus compromisos
adquiridos, siendo uno de ellos la divulgacion de emisiones de carbono, convirtiéndose en
un estandar de facto (Qian & Schaltegger, 2017) y en elemento crucial para la imagen
corporativa de las empresas en respuesta a la demanda de los grupos de interés (Matsumura
et al., 2014). De hecho, la mediciéon de las emisiones de carbono, la transparencia y la
rendicion de cuentas se consideran impulsores importantes para el desarrollo sostenible en
las empresas bajo presiones de los inversores y los mercados de capitales, asi como de la

sociedad civil.

Por otra parte, estos compromisos de transparencia ambiental han dado visibilidad a
los esfuerzos en este campo ante los interesados y a la comunidad en general a través de la
difusion de informacion ambiental, y se han constituido también en importantes estrategias
para la gestion del carbono, muchas veces contribuyendo a la reduccién de sus emisiones y

a la mitigacion del cambio climatico.

Asi, los estudios desarrollados en esta tesis doctoral han evidenciado importantes
hallazgos de investigacién en distintos contextos geograficos que cubren un importante
44



Resumen y planteamiento global de la investigacion

engranaje empresarial, y que han sido debidamente sustentados con rigurosos estudios
cientificos previos, de cara a contribuir desde el &mbito académico en aportar luz sobre las
practicas sostenibles de las organizaciones a nivel mundial, favoreciendo esta tendencia en
pro de la transparencia sobre la base de la identificacion de algunos impulsores de la
sostenibilidad en los estudios realizados.

Bajo este contexto, presentamos a continuacion las principales conclusiones que se
derivan de esta investigacion, compendio de los cuatro articulos presentados en el apartado
precedente.

PRIMERA CONCLUSION

La medicion y gestion de las emisiones de carbono son elementos clave para
potenciar la sostenibilidad de las empresas y contribuir en la mitigacion del cambio

climatico.

El cambio climatico es la mayor amenaza a la que hoy en dia se enfrenta la
humanidad como consecuencia del aumento de los gases de efecto invernadero (GEI),
siendo el CO: el principal componente de los GEI. De hecho, en la cumbre de Nueva York
celebrada en el 2019, la Organizacion Meteorologica Mundial (OMM) y otras instituciones
involucradas en temas climaticos presentaron al mundo un informe sobre hechos climaticos
ocurridos en periodos recientes, como el incremento de las concentraciones globales de
COo, el incremento de la temperatura, subida del nivel del mar, incendios forestales, entre
otros. Estos hechos han desencadenado una serie de retos que el sector empresarial debe
resolver para garantizar no solo su supervivencia en el largo plazo, sino también la

supervivencia del planeta y del mundo entero.

Por tanto, aprovechando la oportunidad y pertinencia de los hechos antes descritos,
esta investigacion doctoral analiza no solo la divulgacién, sino también la gestion del
carbono para desde el &ambito académico contribuir en la identificacion de oportunidades de
mitigacion y lograr que el comportamiento empresarial se oriente hacia modelos de negocio
mas sostenibles. Esta adopcion de practicas, tecnologias y modelos de negocio mas

sostenibles puede a su vez estar motivada por diversos factores internos y externos,
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cumplimiento normativo y la presion de las partes interesadas, como se desgrana en las

siguientes conclusiones.

SEGUNDA CONCLUSION

El papel de los organismos internacionales ha sido fundamental en la
mitigacion del cambio climatico, instando a que las organizaciones del mundo entero

asuman compromisos y adopten estrategias empresariales sostenibles.

Ante los efectos adversos del cambio climatico, la Organizacion de Naciones
Unidas (ONU), a través de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico (CMNUCC), Protocolo de Kyoto y el Acuerdo de Paris han venido cumpliendo
un rol muy relevante en la mitigacion del cambio climatico. De este modo, se ha centrado la
atencion en los GEI y se han promulgado algunos canales para la divulgacion de
informacion econdmica, social y ambiental como el Carbon Disclosure Project (CDP), el
Global Reporting Initiative (GRI), el World Economic Forum (WEF), el Institutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC) o el International Integrated Reporting
Committee (1IRC).

Asi mismo, la Agenda 2030, promulgada por las Naciones Unidas en 2015, ha
mostrado al mundo un conjunto de objetivos globales para erradicar la pobreza, proteger al
planeta y asegurar un mejor futuro para todos. Se persigue apoyar la implementacion de
estos objetivos tanto en la gestion estratégica como en la elaboracion de informes de
sostenibilidad. Particularmente el GRI y el Pacto Mundial para las Naciones Unidas han
facilitado las directrices para que las empresas ejerzan un control sobre sus actuaciones y
canalicen su informacion sobre el cumplimiento de estos objetivos en las memorias de
sostenibilidad. De hecho, los ODS deberian impulsar enormemente la presentacion de
informes de sostenibilidad a otro nivel, permitiendo a las empresas mostrar el impacto de

sus actuaciones direccionadas hacia las principales prioridades del mundo.

Con todo, nuestros estudios muestran que cada vez mas, las empresas de muchos
paises se preocupan por mostrar a los interesados sus actuaciones socialmente responsables

a través de un informe de sostenibilidad y con ello transmitir, no solo la informacion
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relacionada con las operaciones econdmicas, sino también aspectos no financieros
relacionados con el medioambiente y mas concretamente con el carbono y sus distintos

alcances, que ha sido la informacion objeto de interés principal en esta tesis doctoral.

TERCERA CONCLUSION

Nuestro estudio evidencia que las empresas calculan y miden sus emisiones de
carbono a través de tres alcances (alcance 1, alcance 2 y alcance 3), dando cuenta de la
cantidad de emisiones que se expulsan a la atmdésfera de forma directa e indirecta,
siendo el alcance 3 el reportado en menor medida.

Los estudios planteados en esta tesis doctoral incorporan la variable “divulgacion de
COy”, desglosada en sus diferentes alcances. Ello conforma la “huella de carbono” que se
calcula con la totalidad de los GEI emitidos por las organizaciones de manera directa o
indirecta. En nuestros estudios se incorpora unicamente el Diéxido de Carbono (CO2) como
parte de los GEI, ya que el CO. es considerado como el principal causante del efecto
invernadero (IPCC, 2013). Ante la menor presencia de datos sobre alcance 3 que
evidenciamos en Espafia (articulo 1) y en las tomas de datos para los otros articulos, en
linea con las argumentaciones de Hickman (2017), nuestras conclusiones sobre factores
determinantes para estos Ultimos se centran en los niveles de desglose total de emisiones,

emisiones de alcance 1 y emisiones de alcance 2.

En el &mbito corporativo, es importante desglosar las emisiones de carbono por tipo
de alcance, porque ello permite identificar a las propias empresas sus puntos sensibles de
contaminacién del medio ambiente y redefinir sus procesos productivos o de cadena de
valor (Marco-Fondevila et al.,, 2020), con la finalidad de incrementar su eficacia y

competitividad, pero protegiendo también al medio ambiente.

CUARTA CONCLUSION

La divulgacion de informacidn sobre emisiones de carbono se enmarca en los

enfoques tedricos tradicionales de la legitimidad, de los stakeholders y la teoria
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institucional, siendo enfoques todos ellos complementarios en nuestra investigacion

doctoral.

Estos enfoques tedricos nos han permitido enmarcar las razones que motivan a las
empresas a divulgar sus emisiones de carbono. Nuestros estudios han evidenciado que la
divulgacion del carbono a través de una memoria de sostenibilidad, se constituye en una
importante estrategia institucional para contribuir en la mitigacion del cambio climatico; al
mismo tiempo que se estaria dando satisfaccién a las necesidades de los interesados y
cubriendo las expectativas de la sociedad.

Otro elemento identificado en nuestros estudios y que influye positivamente en las
divulgaciones de carbono es la estructura de gobierno corporativo de las empresas. Ello esta
en consonancia con algunos trabajos de la literatura previa que argumentan que la teoria de
las partes interesadas puede justificar que el gobierno corporativo contribuye a alinear los
intereses de la gerencia y de las partes interesadas con respecto a la divulgacion de
emisiones de GEI. De hecho, un comportamiento sostenible unido a buenas practicas de
gobierno corporativo mejora el desempefio financiero de las empresas (Lopez-Arceiz et al.,
2018). Por lo tanto, la informacion de carbono revelada por las empresas en los informes
de sostenibilidad podria ser de gran ayuda para cubrir las demandas de la sociedad y las

partes interesadas y, en consecuencia, obtener legitimidad.

QUINTA CONCLUSION

La creacion del Registro Espafiol de Huella de Carbono (REHC) ha
posibilitado que las empresas espafiolas de forma voluntaria registren sus huellas de
carbono en el mencionado registro, siendo las empresas mas endeudadas, las mas
jovenes y con una cultura ambiental mas transparente las que registran su huella con

mayor alcance.

La introduccion de mecanismos de desarrollo sostenible se consideran claves en la
mitigacion del cambio climatico y una via hacia la sostenibilidad empresarial. Por tanto, la
estrategia pionera en Espafia de creacion del REHC, es un claro ejemplo del compromiso

asumido para enfrentar los desafios medioambientales y contribuir en la reduccion de GEI.
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De hecho, Espafia a medio y largo plazo podria convertirse en referente mundial en la
transmision de informacion de sostenibilidad (Foretica y Marca Espafiola, 2014).

Por tanto, en el primer articulo de esta tesis doctoral se pudo evidenciar que el sector
empresarial espafiol que registr6 sus huellas de carbono con mayor alcance esté
significativamente mas endeudado y se trata mayormente de empresas de reciente creacion
y con cultura ambiental mas transparente, corroborando de este modo la sensibilizacion del

tejido empresarial espafiol en materia de sostenibilidad.

Finalmente, la creacion del Registro Espafiol de Huella de Carbono es sin duda una
iniciativa muy poderosa para extender esta tendencia de contabilidad de carbono y
transparencia hacia los stakeholders promoviendo el respeto al medio ambiente, no solo
entre las grandes empresas sino también entre la pequefia y mediana empresa espafiola.
Resulta especialmente interesante que las empresas que se registran hayan de tener un plan
de reduccion de huella de carbono, lo que sin duda deberia ser un estimulo importante en la
implantacion de politicas medioambientales desde la propia direccion estratégica de la

empresa.

SEXTA CONCLUSION

Se obtiene evidencia de un bajo nivel de reporte de emisiones de carbono en

Latinoamérica.

En nuestro segundo articulo, se evidencia que en algunos paises de Latinoamérica
todavia no hay empresas que se hayan sumado a la iniciativa de informar sobre su huella de
carbono. Concretamente, solo pudimos incluir en nuestra muestra empresas de Brasil,
Argentina, Chile, Colombia y Per(, lo que resultd consistente con la procedencia de los
datos de CDP y con el contexto de los enfoques nacionales sobre lucha contra el cambio

climatico analizados para la region.

En cualquier caso, cabe destacar que este trabajo es pionero en obtener evidencia

sobre factores explicativos de la decision de informar sobre GEI en este contexto
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geografico y en analizar su evolucién anual, que por cierto es creciente a lo largo del

periodo 2013-2016, salvo en el alcance 2.

SEPTIMA CONCLUSION

Evidenciamos ampliamente que una cultura de transparencia ambiental de las
organizaciones, medida a través de la elaboracion de un informe de sostenibilidad que
muestra a los interesados sus compromisos sociales y medioambientales tiene un

impacto positivo en la revelacion de las emisiones de carbono.

Los estudios desarrollados en esta tesis doctoral han hecho una valiosa contribucion
al evidenciar que las empresas de distintos contextos geograficos (Espafia, Latinoamérica,
economias emergentes y todo el mundo) se esfuerzan por reportar sus emisiones de GEl,
especialmente si elaboran una memoria de sostenibilidad, con lo que podriamos decir que la
conciencia ambiental de las empresas ha traspasado barreras y se direccionan hacia un
objetivo comudn. De hecho, la preparacion de estos informes les ha permitido claramente a
las organizaciones demostrar a la comunidad sus compromisos sociales 'y

medioambientales.

En el primer articulo se usdé un proxy de indice de transparencia que incluia el
informe de RSC con el valor méas alto del mismo, que result6 significativa para explicar la

inscripcién de la huella de carbono en el REHC con el mayor nivel de alcance.

También los hallazgos de nuestros otros tres articulos reflejan una relacion positiva
y significativa de la divulgacion de las emisiones de carbono con la publicacion de un
informe de sostenibilidad, lo que nos lleva a pensar que las empresas estan promoviendo
politicas ambientales sostenibles que desembocan en un mejor reporte (articulo 1, 2, 3y 4),
que en ocasiones hemos logrado evidenciar que conduce también a un desempefio

ambiental positivo en el sentido de reduccion anual de emisiones (articulo 2).
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OCTAVA CONCLUSION

Los informes de sostenibilidad sometidos a aseguramiento externo contribuyen
a una mayor transparencia ambiental en términos de divulgacion sobre las emisiones

de carbono.

Este hallazgo tiene una particular importancia y se hace evidente en el cuarto
articulo de esta tesis doctoral, con una muestra de empresas de todo el mundo. La evidencia
obtenida confirma una relacién significativa y positiva entre la decision de divulgar las
emisiones de carbono con la mayor credibilidad que obtiene un informe de sostenibilidad

externamente asegurado.

En la medida en que los distintos organismos promuevan este tipo de verificacion,
cabe esperar que mayor sea el nimero de empresas que incremente su desglose sobre

emisiones de carbono.

NOVENA CONCLUSION

La estructura del gobierno corporativo de las empresas juega un papel crucial
para impulsar la transparencia ambiental de las organizaciones. Este hecho se hace
evidente, preponderantemente asociado a la existencia de un comité de sostenibilidad
dentro de su estructura de gobierno corporativo, asi como también al tamafio de su
Consejo de Administracion y a contar con politicas de diversidad de género y de

remuneracion de los ejecutivos vinculadas a cuestiones de sostenibilidad.

Los hallazgos obtenidos en nuestros estudios revelan que el tamafio del Consejo
(articulo 3), contar con politicas de compensacion ejecutiva ligados a ESG (articulo 3) y
preponderantemente disponer de un comité de sostenibilidad (articulos 2, 3 y 4) aumentan
significativamente la probabilidad de divulgar emisiones de carbono directas e indirectas.
Por otro lado, en el articulo 4 con una muestra de empresas de todo el mundo,
evidenciamos que la probabilidad de divulgar las emisiones de carbono depende positiva y

significativamente de las variables de diversidad de género a nivel directivo (sin embargo,
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en nuestro articulo sobre economias emergentes esa variable no result6 significativa) y de

una mayor paridad de género en el Consejo.

Sin duda, estos importantes hallazgos sugieren que la promocién de politicas de
diversidad de género puede conducir a que las empresas sean mas éticas y transparentes en
cuanto a divulgar y gestionar las emisiones de carbono y favorecer un comportamiento
sostenible de las organizaciones. En este sentido, se podria decir que las empresas que
cuentan con gobiernos corporativos fortalecidos estard&n mas comprometidas con la

sostenibilidad pudiendo influir en el nivel de divulgacion ambiental.

DECIMA CONCLUSION

El continente y el nivel de desarrollo del pais donde se ubica la empresa
(identificados segun el IDH del pais) influyen significativamente en la probabilidad de

divulgar las emisiones de carbono.

En el contexto de una economia en desarrollo, en comparacion con el indice de
referencia (Asia), las empresas ubicadas en América y Africa tienen mas probabilidades de
revelar emisiones de CO; de alcance 1 y alcance 2 (articulo 3). Esta mayor probabilidad
posiblemente se deba a la influencia de las empresas sudafricanas, ya que este pais es

considerado pionero en el campo de la informacion integrada (IR).

Por otro lado, puntualizando los resultados hacia el nivel de desarrollo del pais
donde se ubica la empresa (articulo 4), la evidencia indica que las empresas ubicadas en
paises en desarrollo tienen una probabilidad significativamente mayor de no informar las

emisiones totales de carbono en comparacion con los paises desarrollados.

UNDECIMA CONCLUSION

De entre las variables financieras, esta investigacion doctoral resalta la
significatividad del tamafo de la empresa, el endeudamiento, la edad y la pertenencia
a un sector contaminante como factores explicativos de la decisiéon de divulgar las

emisiones de carbono.
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El articulo 1 evidencia el vinculo entre una menor edad de la empresa y un mayor
endeudamiento para registrar la huella de una empresa espafiola en el Registro Espafiol de
Huella de Carbono.

En la divulgacion de emisiones, el articulo 2 evidencia la importancia del tamafio de
la firma, el articulo 3 el decrecimiento en activos y el crecimiento de ingresos y la
pertenencia un sector contaminante, mientras que el articulo 4 corrobora el endeudamiento,

el tamafio de la firma (no asi el sector contaminante).

DUODECIMA CONCLUSION

El desempeiio ambiental (gestion del carbono o carbon management) de las
empresas, se atribuye preponderantemente a su perfil sostenible (enmarcado en la
divulgacion de un informe de sostenibilidad) y a ciertos atributos corporativos como el

tamario de la empresa y la existencia de un Comité de RSC.

El tamafio de la empresa (articulos 2 y 4), la cultura de divulgacién ambiental en un
informe de sostenibilidad (articulo 2) y disponer de un comité de sostenibilidad (articulo 2
y 4) se revelan como factores claves para que las empresas gestionen eficientemente su
desempefio ambiental y generen una disminucion en los niveles de sus emisiones de
carbono. De hecho, en el contexto sudamericano los resultados de nuestros estudios
evidencian una relacion positiva significativa de las variaciones de emisiones de carbono,
con el tamafio de la empresa, la divulgacion de un informe de sostenibilidad y la existencia
de un comité de RSC. Particularmente, la divulgacion de un informe de sostenibilidad se
asocia significativamente a una disminucion en el nivel de emisiones totales y directas,
mostrando un comportamiento mas sostenible con el medio ambiente, especialmente en las
empresas con mas numero de empleados, mientras que la existencia del comité de
sostenibilidad afecta solo significativamente a la reduccion de las emisiones directas. En el
contexto mundial (articulo 4), la evidencia obtenida para el comité de sostenibilidad sefiala

su significatividad sobre la reduccién de emisiones de alcance 1y 2.

También es importante sefialar que las empresas que informan sobre las emisiones

de carbono en los paises en desarrollo no difieren significativamente de las empresas con
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sede en los paises desarrollados en términos de gestién de emisiones y se resalta al comité
de RSC como un importante impulsor de un mejor comportamiento ambiental (0 gestion

del carbono, seguin nuestro articulo 4).

Por lo tanto, en base a lo anteriormente expuesto, se puede concluir que la medicién
de las emisiones de carbono, la transparencia y la rendicién de cuentas son determinantes
para el desarrollo sostenible en las empresas, bajo presiones de los inversores y los

mercados de capitales, asi como de la sociedad civil.

Por otra parte, en nuestro tercer estudio, no se evidencia ningun efecto de una mejor
gestion del desempefio de carbono sobre las variables estudiadas en vista de que los
modelos no son significativos. Probablemente se necesiten mas datos para aumentar el
tamafo de la muestra. Sin embargo, a diferencia de los estudios anteriores nuestro aporte de
este articulo resalta la poca importancia de los impulsores tradicionales de la sostenibilidad
para la gestion del carbono y destaca la diferencia entre la transparencia (refiriéndonos a la
divulgacion de informes de RSC) y el hecho de que las empresas adoptan cada vez méas un
comportamiento mas sostenible de cara a reducir sus niveles de emision de carbono. Por lo
tanto, la transparencia es el primer paso, pero se deberdn promover estrategias efectivas
para que las empresas de los paises en desarrollo gestionen eficientemente el carbono, y

contribuyan en la preservacion del planeta para las futuras generaciones.

1.9 Limitaciones, reflexiones finales y lineas de investigacion futura

Los articulos del compendio adolecen de algunas limitaciones, tal como se expone
en los mismos. En el articulo primero se reconoce que la muestra es limitada, lo que impide
generalizar los resultados sobre el Registro Espafiol de Huella de Carbono. Ademas de la
limitacion al tamafio de la muestra que se indica en el articulo segundo, se hace referencia
también a que no hemos utilizado datos de alcance 3. Esto ultimo es extensible también a

los articulos tercero y cuarto.

Los estudios desarrollados en esta tesis doctoral nos han permitido situar en un

contexto mundial los avances del sector empresarial en materia de sostenibilidad v,
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especificamente, en el &mbito de la transparencia y el comportamiento ambiental. En este

sentido, cabe realizar algunas reflexiones, como hacemos a continuacion.

El sector empresarial, como ente dinamizador de las economias de todo el mundo,
es uno de los principales agentes en la lucha contra el cambio climético. Por tanto, es
necesaria la participacion activa de las empresas para encaminar las economias hacia
modelos de produccion més sostenibles. En este sentido, la herramienta de la que nos
hemos hecho eco en todos los estudios de esta tesis doctoral ha sido la divulgacion de
informacién sobre GEI, que evidencia, por un lado, el compromiso de las empresas por
responder a las expectativas de las partes interesadas y de la sociedad en general (como
guia estratégica de sus negocios, teniendo en cuenta a los afectados por la actividad
empresarial) y por el otro, comportamientos mas sostenibles que contribuyen al

fortalecimiento empresarial y a la mitigacion del cambio climatico.

Por lo tanto, ante estos hechos evidentes, es urgente la participacion activa y
comprometida de los gobiernos de turno para que, en consonancia con los compromisos
adquiridos ante las distintas convenciones internacionales, promuevan verdaderas politicas
y estrategias empresariales que contribuyan de alguna manera a equilibrar los intereses
econdmicos, sociales y ambientales. De hecho, la literatura cientifica ha hecho hincapié en
estos importantes aspectos a través de diversas investigaciones en contextos desarrollados y
en via de desarrollo, resaltando, entre otros aspectos, que los informes de sostenibilidad y
las practicas de RSC deberian potenciarse en las economias en desarrollo como factor clave
en la transicion hacia una economia desarrollada (Chatterjee y Mitra, 2017). Estas
afirmaciones se ven avaladas por los resultados de nuestra investigacion doctoral, que
aporta también otras ideas en este camino para potenciar factores significativos en este
proceso hacia la sostenibilidad ambiental (como el comité de sostenibilidad, el

aseguramiento del informe de sostenibilidad o politicas de género, por ejemplo).

Finalmente, el ambito de la sostenibilidad empresarial y la divulgacion de la huella
de carbono nos ofrece un camino amplio para la investigacion futura. ElI enfoque
exploratorio y las metodologias aplicadas en los estudios planteados previamente nos
permitieron cumplir con nuestros objetivos, pero sobre todo expandieron nuestro horizonte

para comprender que el camino trazado en esta tesis doctoral es el inicio para direccionar
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futuras investigaciones que incorporen otros insumos a nivel organizacional que aporten a
la comunidad cientifica e impacten positivamente en los intereses de la colectividad. Por
ejemplo, seria interesante estudiar el impacto de las divulgaciones de carbono y de la
gestion del carbono en el coste de la deuda, el coste de capital, la rentabilidad de la
empresa, su valor de mercado o la imagen de marca. Ello sin duda favoreceria que las
empresas se tomaran mas en serio si cabe su nivel de emisiones y que se lograra avanzar en
la lucha contra el cambio climéatico. Asi mismo, seria interesante poder corroborar
empiricamente cdmo las mejoras en términos de género que se van implantando poco a
poco desde los distintos gobiernos nacionales pueden ayudar también a mejorar los datos de
carbono a futuro, junto con los requerimientos crecientes de informacion no financiera o los

avances nacionales en legislacion contra el cambio climéatico (Mateo-Marquez et al., 2021).

Otras ideas para la investigacion futura pueden incluir las posibilidades que la
tecnologia blockchain a medio plazo puede ofrecer para crear un registro de carbono (por
ejemplo, integrando los esquemas nacionales de comercio de emisiones como el propuesto
por Tang & Tang, 2019). Esto permitiria avanzar en términos de gestion del carbono con
niveles de credibilidad aun mas altos que los analizados en nuestro estudio a nivel global.
También seria relevante estudiar la identidad de quién asegura el informe de sostenibilidad
(auditor o consultor) o las emisiones propiamente de carbono para ver si ello junto con la
elaboracién de informes integrados arroja mas luz sobre los impulsores de la divulgacion de
emisiones de carbono y la evolucion en las mismas. El establecimiento de metas de
reduccién de emisiones de carbono en los registros de huella de carbono nacionales o en el
SBTi también brinda interesantes campos de investigacion, en el sentido de ver si las

empresas los cumplen 0 no y qué consecuencias economico-financieras se derivan de ello.
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