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Resumen

El objetivo del presente trabajo es analizar el compromiso empresarial en materia de ODS de las empresas espaifiolas no
cotizadas, apenas consideradas en estudios previos, asi como identificar las posibles variables relacionadas con este com-
promiso. Adicionalmente, se han buscado diferencias en base a caracteristicas empresariales escasamente estudiadas en este
ambito. Nuestros resultados sugieren que atin hay margen de mejora a la hora de implantar los ODS a nivel empresarial en
Espafia y ponen de manifiesto que existe una asociacién positiva entre el compromiso en materia de ODS vy las siguientes
variables: tamafio empresarial, activos intangibles, actividad internacional y propiedad publica.

Palabras clave Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), sostenibilidad, caracteristicas empresariales, Espafia, empresas
no cotizadas.

Abstract

In 2015, the United Nations General Assembly established the 2030 Agenda and the 17 Sustainable Development Goals
(SDGs) which outline the social, economic and environmental cornerstones of sustainable development. In order to achieve
these goals, a conjoint effort by governments, society and private sector has proven to be necessary. Focusing on the latter
agent, the aim of this work is to analyze the business commitment to SDGs and to identify potential variables related to this
concept.

To achieve these goals, a sample of Spanish unlisted companies has been drawn, given the scarcity of previous research
on this type of firms. A descriptive study about their general commitment to SDGs has been performed based on information
from the United Nations Global Compact progress reports. In addition, we have looked for differences between companies
by means of organizational traits that have been barely considered by former studies on this field. For this purpose, groups
of enterprises were built up through a hierarchical cluster to analyze the profile of firms committed to the SDGs fulfillment,
and subsamples were compared by means of Mann-Whitney U and chi-square tests.

Our results suggest that, despite the progress achieved, there is still room for improvement when it comes to SDG im-
plementation at the business level in Spain. Moreover, our descriptive analysis sheds light on the positive association be-
tween business commitment to SDGs and firm size, investment on intangible assets, international activities, and state owned
companies. Nevertheless, we could not find any relationship between business commitment to SDGs and Return on Equity
(ROE), firm age, business sector, family ownership, corporate ownership or financial entity ownership.

This study tries to contribute to the still limited research on the interrelation between firms and the SDGs, which is partic-
ularly scarce in the case of unlisted Spanish companies, despite their essential role in economic development, employment,
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and social welfare worldwide. Our analysis can help these businesses to make relevant decisions aimed at improving their
sustainability performance and guaranteeing their long-term survival. Furthermore, these results may be useful when design-
ing public policies to promote the SDGs such as subsidies, tax benefits or preferences in public tenders.

Keywords Sustainable Development Goals (SDGs), sustainability, firm characteristics, Spain, non-listed companies.

1. Introduccion

Coincidiendo con la celebracion del septuagésimo aniversa-
rio de la Organizacién de Naciones Unidas, en septiembre
de 2015 su Asamblea General adopté en la Sede Central de
Nueva York la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible,
estableciendo un plan de accién a favor de las personas, el
planeta y la prosperidad (UN, 2015). Dicho plan se plasma
en la consecucién de los conocidos como 17 Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS). Los ODS se encuentran es-
trechamente interrelacionados y pueden clasificarse en tres
categorias en funcién del 4mbito al que hacen referencia
(econdmico, social y medioambiental), amén de un dltimo
objetivo promoviendo alianzas mundiales soélidas en favor
del desarrollo sostenible (Stockholm Resilience Centre,
2016). Es dentro de este marco de accion en el que cabe plan-
tearse el puesto que deben ocupar y ocupan las empresas.

Segun sefiala Blowfield (2012), a la hora de afrontar el
desarrollo mundial, teniendo especialmente presente los
paises menos desarrollados, la opinién general se solia con-
centrar en el papel que jugaban los gobiernos e incluso la
sociedad civil y no tanto el sector privado. Por un lado, esto
era debido a la desconfianza que generan las empresas, pero
también al rechazo a atribuir a las mismas responsabilidades
sociales adicionales a la creacion de valor para los accionis-
tas (Friedman, 1962), por entender que esto ya supone una
contribucién al bien comun a través de la oferta de bienes
y servicios, la generacion de puestos de trabajo y la apor-
tacién a fondos puablicos via impuestos. Tras la Segunda
Guerra Mundial, Naciones Unidas ha realizado un esfuerzo
importante en favor del desarrollo, pero se ha evidenciado
la capacidad limitada de los gobiernos e instituciones inter-
nacionales para lograrlo, dando pie a una participacién mas
activa desde el ambito privado y demandandose una mayor
implicacién y colaboracién a nivel macro para poder com-
batir realmente las desigualdades, pobreza y subdesarrollo
existentes en el mundo (Hopkins, 2007).

La discusion acerca de la responsabilidad empresarial en
materia de desarrollo (Blowfield, 2012) parece superada por
parte de Naciones Unidas al reconocer el papel central que
las empresas privadas juegan en la consecucion de los obje-
tivos marcados en la Agenda de Desarrollo (UNGC, 2014).
Esta involucracién de las compaiiias se puede apoyar en
una doble perspectiva (Claro y Esteves, 2021). Por un lado,
estaria la necesidad de minimizar las externalidades nega-
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tivas que generan las cadenas de suministro y la actividad
empresarial. Ademds, en sentido contrario, la busqueda de
soluciones alineadas con los ODS puede generar atractivas
oportunidades de negocio a explotar. En cualquier caso, hay
que tener presente que, aunque los ODS ofrecen una pode-
rosa via para alcanzar objetivos ambiciosos de desarrollo
apoyandose en la colaboracién y contribucion constructiva
del sector privado, su eficacia dependera de la capacidad de
avanzar mas alla de cémo funciona el mundo de los nego-
cios habitualmente y transformar la manera en que se viene
relacionando con la sociedad (Scheyvens et al., 2016).

Una vez aceptada la relevancia de las empresas para la
consecucién de los ODS, surge el interés investigador por
conocer més acerca de esta realidad y sus diferentes pers-
pectivas. Asi, interesara descubrir cudl es la aproximacion y
contribucion de las empresas a los distintos objetivos (p.€j.,
Calabrese et al., 2022; Claro y Esteves, 2021; Ike et al., 2019;
1zzo et al., 2020), qué posibles determinantes pueden estar
influyendo en que este compromiso empresarial sea mayor
o menor y su nivel de transparencia sobre el mismo (p.ej.,
DasGupta et al., 2022; Perryman et al., 2022; Pizzi et al.,
2021, 2022; Rosati y Faria, 2019a, 2019b; van der Waal y
Thijssens, 2020) o incluso qué consecuencias para la empre-
sa pueden derivarse de su postura en esta materia (p.ej., Gar-
cia-Meca y Martinez-Ferrero, 2021; Gir6n et al., 2021; Las-
sala et al., 2021; Matteucci, 2020; Mozas-Moral et al., 2021).
Esta literatura se apoya en gran medida en la existente en el
campo de la responsabilidad social corporativa (RSC) y la
sostenibilidad, heredando de ella argumentos y teorias para
el planteamiento de hipdtesis e interpretacion de resultados.
A pesar de esto, los ODS ofrecen una nueva y valiosa manera
de estudiar el compromiso social de las empresas al relacio-
narlo con un objetivo global y colaborativo que trasciende el
entorno proximo de actuacion, por lo que es esperable para
los préximos afios un aumento en el ya rapidamente crecien-
te nimero de trabajos enmarcados en este &mbito de analisis.

En este contexto, el presente trabajo pretende contribuir
a la todavia escasa investigacion existente sobre la relaciéon
de la empresa con los ODS poniendo el enfoque en las com-
paiifas espafiolas no cotizadas. Por un lado, la mayoria de
los trabajos realizados suelen emplear muestras de anélisis
internacionales, siendo pocos los que se han centrado en
Espafia y los existentes habitualmente han analizado sec-
tores o empresas especificos (p.ej., Diaz-Sarachaga, 2021;
Lépez, 2020; Mozas-Moral et al., 2021; Parrilla-Gonzalez y
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Ortega-Alonso, 2022; Vallet-Bellmunt et al., 2022). Adicio-
nalmente, los analisis en esta area han estudiado de forma
generalizada el caso de las empresas cotizadas (p.ej., Cur-
t6-Pages et al., 2021; DasGupta et al., 2022; Martinez-Fe-
rrero y Garcfa-Meca, 2020; van der Waal y Thijssens,
2020), renunciando al estudio de las compafiias que no es-
tdn presentes en bolsa. Si atendemos al caso concreto de
Espaiia, solamente 2.722 de los 3,37 millones de empresas
que operaban en el pais a 1 de enero de 2021 cotizaban en
los mercados bursatiles (Bolsa de Madrid, 2022; Instituto
Nacional de Estadistica, 2022). Ademas de su numerosidad,
las compafiias no cotizadas asumen un papel considerable
a la hora de determinar las magnitudes macroeconémicas
de los mercados: 2 de las 10 compafiias espafiolas que mas
ingresos facturaron en el afio 2021 no cotizaban en bolsa.
Si atendemos al top 10 por cifra de empleados, este nimero
se eleva a 4 (elEconomista.es e Informa, 2022). Teniendo
en cuenta estas premisas, nuestro articulo trata de subsanar
la falta de atencidén que la investigacién en ODS ha ofreci-
do para este conjunto de compafiias que desempefian un rol
esencial en el desarrollo econdmico, el empleo y el bienes-
tar social de los paises, utilizando para ello el caso espafiol,
que constituye un buen laboratorio de estudio en este sen-
tido. Asi, realizando un analisis descriptivo se abordara la
siguiente pregunta de investigacion:

PI-1. ;Cuél es el nivel de compromiso con los ODS
seglin su naturaleza econdémica, social y medioam-
biental, por parte de las empresas espafiolas no
cotizadas?

Aparte de la novedad que supone la muestra utilizada, a
la hora de explicar el compromiso empresarial en materia de
ODS, nuestro estudio ha considerado tanto variables frecuen-
temente incorporadas en la literatura previa (tamafio, renta-
bilidad, sector e internacionalizacién) como otras posibles
caracteristicas sobre las que apenas existe evidencia empirica
(edad de la compaiiia, intensidad de los activos intangibles
y tipo de propiedad). De esta forma se pretende avanzar en
el conocimiento utilizando un procedimiento inductivo que
responda a la segunda pregunta de investigacion planteada:

PI-2. ;Qué caracteristicas empresariales pueden
estar relacionadas con la contribucién a los ODS
por parte de una compaiiia?

2. Muestra y medida de las variables

2.1. Muestra

La base de datos del presente trabajo esta constituida por las
432 empresas espafiolas no cotizadas firmantes del Pacto
Mundial de Naciones Unidas que habian depositado su infor-

me de progreso en al afio 2020. Con el fin de combinar la in-
formacion contenida en los informes de progreso con datos de
naturaleza econémico-financiera recurrimos a la base de datos
SABI (Sistema de Anilisis de Balances Ibéricos), filtrando por
aquellas compaiiias que tenian depositadas sus cuentas para
el dltimo afo disponible. De esta forma, la muestra total de
nuestro estudio asciende a 366 empresas, lo que representa un
error muestral del 2,05%, con un nivel de confianza del 95%.

2.2. Medida de las variables

Para recopilar la informacién relativa a la contribucién de
las empresas a los distintos ODS se recurri6 a la pagina web
del Pacto Mundial (UNGC, n.d.), donde se recogen los in-
formes de progreso de las companias adheridas al mismo.
El Pacto Mundial requiere que las empresas participantes
presenten un informe de progreso que detalle su trabajo para
incorporar en sus estrategias y operaciones sus 10 principios
en materia de derechos humanos, trabajo, medioambiente
y lucha contra la corrupcién. Asi, los informes de progre-
so brindan informacién sobre las empresas a los distintos
stakeholders, ya sean gobiernos, clientes, o la sociedad en
general, contribuyendo de esta forma a la transparencia en
esta materia y favoreciendo que puedan tomar decisiones
informadas cuando se relacionen con ellas.

Por su parte, la informacién de naturaleza econdmico-fi-
nanciera de las empresas de la muestra se obtuvo de la base
de datos SABI. En la Tabla 1 se ofrece una descripcién
pormenorizada de como fueron medidas todas las variables
consideradas.

Tabla 1. Medicion de las variables organizativas.

Variable Medida

Tamaiio empresarial Activo total (miles de euros)
Niimero de empleados

Rentabilidad financiera Cociente entre el resultado neto de la
empresa y su patrimonio neto (%)

Numero de afios desde la fundacion de la
empresa

Edad de la empresa

Intensidad de
intangibles

Cociente entre el activo intangible y el
activo total de la empresa (%)

Variable dicotémica: 1 = Sector servi-
cios; 0 = Sector industrial

Sector de actividad

Internacionalizacion Variable dicotémica: 1 = Empresa con
actividad exterior atendiendo a mercados
internacionales; 0 = Empresa sin activi-

dad exterior

Identidad del principal
propietario

Cuatro variables dicotomicas tomando,
respectivamente, el valor 1 segtn el
principal propietario fuese una familia, el
sector publico, una empresa o una entidad
financiera y 0 en caso contrario
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3. Analisis descriptivo y comparativo
3.1. Contribucion general a los ODS

En primer lugar, se calcul6 el porcentaje de compaiias que
contribuyen a cada uno de los ODS, con el fin de identificar
los mas relevantes para la muestra empresarial considera-
da. En este sentido, de acuerdo con la Figura 1, es posible
observar que los ODS mas atendidos son, por orden, el 8
(Trabajo decente), el 5 (Igualdad de género), el 13 (Cambio
climatico), el 12 (Produccién y consumo responsables) y el
3 (Salud y bienestar).

Estos resultados estan en linea con los reflejados en
distintos informes relevantes de caracter nacional e interna-
cional que se han consultado y que incluyen muestras diver-
sas (Castifieira et al., 2018, 2022; Red Espafiola del Pacto
Mundial, 2020, 2022; Scott y McGill, 2019). En concreto, la
mayoria coinciden en identificar al ODS 8 (Trabajo decente
y crecimiento econémico) como al que mas atencién dedi-
can las empresas. Asimismo, en los dos informes elaborados
por la Red Espaiiola del Pacto Mundial, los cinco ODS prin-
cipales identificados son los mismos que para nuestra mues-
tra de empresas no cotizadas, aunque con distinto orden.

Adicionalmente, de acuerdo con los datos procesados,
cabe sefialar que, por término medio, las empresas anali-
zadas contribuyeron al 38,14% de los ODS (algo més de
6 ODS) y que, mientras un 28,1% de ellas no lo hicieron a
ninguno, un 7,7% de las empresas contribuyeron a todos.

Figura 1. Porcentaje de empresas que contribuyen a cada ODS*.

63.4%

56,3%

52,5%

49.2% 481%
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Con el fin de seguir profundizando en el estudio de los
ODS, apoyandonos en la propuesta del Stockholm Resilien-
ce Centre (2016), agrupamos los ODS (excluyendo el 17) en
tres categorias para calcular la contribucién de cada empre-
sa a las mismas: Economia (ODS 8, 9, 10 y 12), Sociedad
(ODS 1,2,3,4,5,7, 11 y 16) y Medioambiente (ODS 6,
13, 14 y 15). Asi, segin los datos disponibles, por término
medio, las compaiiias espafiolas contribuyeron al 46,31% de
los ODS de la categoria de Economia (cerca de 2 ODS),
al 36,85% de los de la categoria de Sociedad (cerca de 3
ODS) y al 32,38% de los de la categoria de Medioambiente
(algo mas de 1 ODS). Ademads, un anélisis cldster jerarqui-
co realizado a partir de las variables de contribucién a las
categorias de ODS nos permitié identificar dos grupos de
empresas, con la composicién recogida en la Tabla 2.

Tabla 2. Analisis clister en funcion de la contribucién a los ODS y sus
categorias®.

Variable Grupo 1 Grupo 2
(n = 220) (n = 146)
ODS 59,79% (58,82%) 5,52% (0,00%)
ODS Economia 73,86% (75,00%) 4,79% (0,00%)
ODS Sociedad 57,78% (50,00%) 5,31% (0,00%)
ODS Medioambiente 49,43% (50,00%) 6,68% (0,00%)

2 Datos en la tabla: Media (y mediana entre paréntesis).

30,1%

27.3% 27,0%

23.2%

18,9%

ODS8 ODS5 ODS130DS 12 ODS3 ODS4 ODS9 ODS 17 ODS7 ODS 10 ODS 16 ODS6 ODS11 ODS1 ODS15 ODS2 ODS 14

2 0ODS: 1 (Fin de la pobreza); 2 (Hambre cero); 3 (Salud y bienestar); 4 (Educacion); 5 (Igualdad de género); 6 (Agua limpia); 7 (Energia);
8 (Trabajo decente); 9 (Industria e infraestructura); 10 (Reduccién de las desigualdades); 11 (Ciudades sostenibles); 12 (Produccién y consumo
responsables); 13 (Accion por el clima); 14 (Vida submarina); 15 (Vida terrestre); 16 (Paz y justicia) y 17 (Alianzas).

Fuente: Elaboracion propia.
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3.2. Perfil de las empresas comprometidas
con los ODS

Una vez identificados los grupos de empresas, pasamos a
estudiar las caracteristicas empresariales de las entidades
incluidas en cada uno de ellos, con el fin de identificar posi-
bles diferencias relacionadas con el nivel de contribucién a
los ODS. Dada la distinta naturaleza de las variables organi-
zativas que seleccionamos, los contrastes estadisticos nece-
sarios también son diferentes. En primer lugar, puesto que
las variables continuas no se distribuian normalmente, recu-
rrimos a la prueba no paramétrica U de Mann-Whitney para
identificar las posibles diferencias de rangos (medianas) en-
tre los dos grupos. Por otro lado, para las variables dicot6-
micas seleccionamos directamente el test de la Chi-cuadra-
do (). Los resultados obtenidos se reflejan en la Tabla 3, de
tal forma que es posible observar diferencias significativas
entre los dos grupos en relacion con el tamafio empresarial,
la intensidad de los intangibles, la internacionalizacién y el
caracter publico del principal propietario. Por el contrario,
la rentabilidad financiera, sector de actividad, edad y otros
tipos de propiedad no varian entre empresas segin su com-
promiso con los ODS. A continuacion, se comentan porme-
norizadamente estos resultados, poniéndolos en contraste
con la evidencia empirica existente en la literatura.

3.2.1. Tamano

El tamafio constituye una caracteristica empresarial con
potencial influencia en el desempefio de una compafiia en

Tabla 3. Andlisis comparativo por grupos.

diversos aspectos, entre los que se encuentra el resultado
en materia de RSC y, mas concretamente, las acciones de
la empresa relacionadas con los ODS. Por un lado, recono-
ciendo este posible efecto, el tamafio es habitualmente in-
cluido como una variable de control en investigaciones que
estudian otros determinantes de dichas acciones. Este es el
caso, por ejemplo, de trabajos centrados en el papel ejercido
por la cultura del pais (Pizzi et al., 2022), la adscripcioén de
la empresa al Pacto Mundial y la experiencia en la elabo-
racion de informes de sostenibilidad (Krasodomska et al.,
2023), el nivel de internacionalizacién de la compaiiia e in-
dicadores financieros (DasGupta et al., 2022; Nechita et al.,
2020), el tipo de propiedad (Garcia-Sanchez et al., 2020;
Martinez-Ferrero y Garcia-Meca, 2020) o la diversidad de
género en el consejo de administracion y el disefio de un
buen gobierno corporativo (Cicchiello et al., 2021; Gir6én
et al., 2022; Martinez-Ferrero y Garcia-Meca, 2020).

Por otro lado, el tamafio ha sido considerado también
como un elemento principal de andlisis y no solo de control
al estudiar la aproximacién de las empresas a los ODS, de-
sarrollandose los correspondientes argumentos explicativos.
Asi, en numerosos trabajos (Arena et al., 2023; Calabrese
et al., 2022; de Iorio et al., 2022; Elalfy et al., 2021; Gir6n
et al., 2021; Perryman et al., 2022; Pizzi et al., 2021; Rosati
y Faria, 2019b; van der Waal y Thijssens, 2020) se propo-
ne que tanto a la hora de informar sobre la relacion de las
empresas y otras organizaciones con los ODS, asi como de
contribuir activamente a los mismos, influird positivamen-
te su tamafio debido fundamentalmente a un doble motivo.
Por un lado, las compaiiias de gran dimensién disponen de

Variables continuas Grupo 1 n =220 Grupo 2 n = 146 U Mann-
Media Mediana RP: Media ~ Mediana ~ RP* Whitney
- Activo total 283.948,88 29.499,94 209,12 43.514,59 6.919,03 144,90 10.424,00%*
Tamano N¢ empleados 1.246 105 194,91 277 63 160,04 12.605,50%*
Rentabilidad financiera (%) 16,08 9,53 186,54 14,49 8,02 178,92 15.392,00
Edad 29,01 24,50 189,81 25,03 23,50 173,99 14.671,00
Intensidad de Intangibles (%) 6,37 0,95 158,62 5,72 0,52 138,13 9.143,00*
Variables categoricas % (valor = 1) % (valor = 1) X?
Sector de actividad® 65,5 69,2 0,55
Internacionalizacion® 55,9 39,7 9,19%*
Propie- Familia 26,4 28,1 0,13
dad® " pgplica 7.7 27 4,04%
Empresa 58,6 64,4 1,22
Entidad financiera 7,3 4,1 1,55

2 RP hace referencia al rango promedio de los datos; ® 1 = Servicios; 0 = Industria.

¢ 1 = Internacionalizada; 0 = No internacionalizada; ¢ 1 = Forma de propiedad indicada; 0 = Resto de los casos.

##p < 0,01; * p < 0,05.
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recursos técnicos y financieros para este propdsito, mientras
las méas pequefas en ocasiones no pueden afrontar los mayo-
res costes relativos. Adicionalmente, las empresas grandes
tienen un mayor impacto y son mas visibles, lo que conlleva
una mayor presion por parte de los stakeholders, por lo que
serdn mas transparentes y comprometidas con los ODS para
proteger su imagen publica y ganar legitimidad social.

La diferencia de tamafio entre empresas encontrada en
nuestro analisis a la hora de estudiar el compromiso en ma-
teria de ODS coincide con los resultados de otras investiga-
ciones enfocadas en esta variable y que también utilizaron
el volumen total de activo y el nimero de empleados para
medirla (Arena et al., 2023; Girén et al., 2021; Rosati y
Faria, 2019b) u otros indicadores (Calabrese et al., 2022;
Perryman et al., 2022; van der Waal y Thijssens, 2020).

3.2.2. Intensidad de intangibles

A nivel corporativo, los activos intangibles se perciben tra-
dicionalmente como la base de la ventaja competitiva de una
empresa (Barney, 1991). Segtin Kaplan y Norton (2004), los
activos intangibles de las compaiiias pueden incluir: capi-
tal humano (habilidades, conocimientos y valores); capital
informacional (sistemas, bases de datos y redes) y capital
organizativo (cultura, alineacién, liderazgo y trabajo en
equipo). Asi, los intangibles se basan principalmente en la
creatividad humana, no en los componentes materiales, y
se transforman en valor a largo plazo para las organizacio-
nes mediante la generacién de conocimiento, la capacidad
innovadora y la formacion de alianzas, entre otros (White,
20006).

Los estudios sobre activos intangibles han sugerido dis-
tintas formas de medir dichos recursos (Lopes y Carvalho,
2021). De acuerdo con una perspectiva contable, que es la
que se ha adoptado en el presente trabajo, los activos in-
tangibles se pueden medir a nivel organizativo mediante su
registro en los estados financieros de las empresas (Shen
et al., 2020). Lopes y Carvalho (2021) también muestran
que trabajos mds recientes plantean la medicién de los re-
cursos intangibles bajo esta perspectiva, que tiene como ob-
jetivo identificar la representatividad de los intangibles en
las empresas en relacién con sus activos totales.

Especificamente, cada vez mas se pone de manifiesto el
interés en analizar la relacion entre el desarrollo sostenible y
los activos intangibles (Castilla-Polo y Sanchez-Hernandez,
2020), debido a que los desafios sociales y ambientales
pueden conducir al desarrollo de recursos intangibles or-
ganizativos que, a su vez, pueden ser fuentes de ventaja
competitiva (Surroca et al., 2010). Para justificar tal interés
es necesario comprender la relacién entre los activos in-
tangibles y la RSC, partiendo de la base de que una parte
significativa de los beneficios derivados de la RSC son de
naturaleza intangible (White, 2006).
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Desde una perspectiva externa, al desarrollar relacio-
nes con los stakeholders primarios (p.ej., incluyendo sus
intereses en el proceso de creacién de conocimiento e inno-
vacién), una empresa puede mejorar ciertos activos intan-
gibles (Mattera y Baena, 2015; Surroca et al., 2010), como
la reputacion o la disposicion a colaborar por parte de otros
agentes. Desde una perspectiva interna, segin Shen et al.
(2020), la RSC puede ayudar a una compafiia a crear valor a
partir de activos intangibles principalmente por dos razones:
primero, al aumentar la lealtad de los empleados, lo que a
su vez ayuda a retener el talento; y, segundo, reforzando su
identificacién con la organizacion, lo cual es crucial para la
integracion de los diferentes recursos organizativos, tanto
intangibles como tangibles.

Desde una perspectiva empirica, la relacion especifica
entre la disposicion de intangibles por una empresa y su
compromiso con los ODS se encuentra pendiente de ani-
lisis ya que practicamente no ha sido considerada en la li-
teratura previa. Una excepcion es el caso de Nechita et al.
(2020) quienes encontraron que la inversién en I+D y otros
intangibles representan la variable mas influyente a la hora
de explicar la variacién en la transparencia de las empresas
en materia de ODS. Asi, estos resultados van en la misma
linea que los nuestros, al mostrar una relacién positiva entre
la intensidad de intangibles de las compaiiias y su contribu-
ci6én a los ODS.

3.2.3. Internacionalizacion

La influencia de la internacionalizacién de las compafias
en las acciones de sostenibilidad empresarial ha sido abor-
dada por diversos estudios previos, que han analizado tanto
el impacto de esta variable en la RSC de forma genérica
(Attig et al., 2016; Zhang et al., 2021) como, de manera méas
especifica, su efecto en el compromiso de la firma con los
retos marcados por los ODS (DasGupta et al., 2022; Garcia-
Sanchez et al., 2022) o en el reporting de estos objetivos
(Arena et al., 2023; de Iorio et al., 2022).

La gran mayoria de investigaciones han demostrado, al
igual que nuestro andlisis, una relacion significativa y positi-
va entre la internacionalizacién empresarial y la visibilidad
y el compromiso en materia de ODS, y todo ello a pesar
de la gran diversidad de proxies que se han empleado a la
hora de medir la internacionalizacién de las compaiifas: por
ejemplo, ratio de ventas en mercados exteriores sobre ven-
tas totales (Attig et al., 2016; DasGupta et al., 2022), ratio
de activos en mercados exteriores sobre activo total (Attig
et al., 2016; DasGupta et al., 2022; Garcia-Sanchez et al.,
2022; Gu, 2017), ratio de ingresos procedentes de mercados
exteriores sobre ingresos totales (Arena et al., 2023) o inclu-
so una variable dummy diferenciando empresas nacionales
y multinacionales (Garcia-Sanchez et al., 2022), como es el
caso de nuestro estudio.
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Para justificar la existencia de esta asociacién entre
ambas variables pueden plantearse varios argumentos. En
primer lugar, las empresas internacionalizadas son mas vi-
sibles, por lo que hacen frente a la presién de un mayor
nimero de grupos de interés muy heterogéneos (Brammer
et al., 2006; North, 2016), tales como comunidades locales,
ONGs o autoridades gubernamentales nacionales, que de-
mandan una transparencia y compromiso cada vez mayor
en materia de sostenibilidad (Ike et al., 2019). Por tanto,
la ausencia de responsabilidad empresarial en el ambito
de los ODS conllevaria poner en riesgo la reputacion y el
rendimiento econémico de la compaifiia a nivel global, al
quebrarse el contrato social entre la empresa y sus grupos
de interés (MacLeod y Lewis, 2004; Mattera y Alba Ruiz-
Morales, 2021).

Por otro lado, las estrategias de sostenibilidad empre-
sarial, como aquellas relacionadas con la consecucién de
los ODS, son necesarias en las compafiias multinaciona-
les para demostrar su compromiso con los mercados ex-
tranjeros a los que se van expandiendo. Por tanto, estas
estrategias son utilizadas para constituirse como institu-
ciones legitimas en dichos paises (Attig et al., 2016). Asi,
un mayor compromiso con los ODS ayudaria a la empresa
a superar los efectos adversos de la distancia psicolégica
respecto a su pais de origen (Johanson y Vahlne, 1977),
permite hacer frente a los costes y desventajas inherentes a
las empresas extranjeras (del Bosco y Misani, 2016) e in-
cluso facilita la comunicacion eficiente entre la compafiia y
las comunidades locales donde ésta desarrolla su actividad
(Zahra et al., 2000).

En tercer lugar, puede justificarse que las compaiias
multinacionales cuentan con un mayor y mejor acceso a
aquellos recursos criticos y heterogéneos que son necesa-
rios para la puesta en marcha de estrategias especificas para
la consecucién de los ODS (DasGupta et al., 2022), tales
como capacidades dinamicas que flexibilicen la organiza-
cion, habilidades para dar respuesta a las necesidades del
entorno de forma innovadora o conocimiento exhaustivo de
diferentes entornos sociales y medioambientales (Mattera
y Alba Ruiz-Morales, 2021). Ademas, las grandes corpo-
raciones multinacionales son capaces de implementar con
mayor eficiencia multiples estrategias de sostenibilidad en
los mercados en los que operan gracias a las sinergias y
las economias de alcance que se generan entre sus filiales
(Kang, 2013).

Por tltimo, podria argumentarse que la internacionaliza-
ci6én incrementa la aversion al riesgo de los directivos. Por
tanto, para reducir el riesgo de la actividad empresarial en
mercados internacionales, la alta direccion favorecera la ali-
neacion entre el comportamiento de la compaiiia y los inte-
reses de sus principales stakeholders mediante el desarrollo
de estrategias en torno a la sostenibilidad (Attig et al., 2016;
Kang, 2013).
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3.2.4. Identidad del principal propietario

La estructura de propiedad de una empresa puede influir en
su compromiso en materia de RSC (Lee, 2009; Oh et al.,
2011; Ortiz-de-Mandojana et al., 2011). En este sentido, a
la hora de analizar qué tipo de actividades de RSC llevan a
cabo las compaiifas, o en qué medida lo hacen, es necesa-
rio considerar que el papel desempefiado por los grandes
accionistas no solo dependera de su participacion en la pro-
piedad, sino también de su identidad o naturaleza, pues el
equipo directivo puede tener una percepcion distinta sobre
la importancia de ser social y medioambientalmente respon-
sable en funcién de las expectativas e intereses de los dife-
rentes propietarios.

Asi, estudios previos han constatado como las empresas
de propiedad familiar (p.ej., Cabeza-Garcia et al., 2017,
Campopiano y de Massis, 2015; Mariani et al., 2021;
Prado-Lorenzo et al., 2009), los inversores instituciona-
les (p.ej., Arora y Dharwadkar, 2011; Graves y Waddock,
1994; Johnson y Greening, 1999; Neubaum y Zahra, 2006),
las entidades financieras (p.ej., Garcia-Meca y Pucheta-
Martinez, 2018; Khan et al., 2009), las empresas no finan-
cieras (p.ej., Dam y Scholtens, 2012) o la propiedad estatal
(p-¢j., Eng y Mak, 2003; Li y Zhang, 2010; Marquis y Qian,
2014; Mohd Ghazali, 2007) pueden afectar a las acciones
de RSC o a su transparencia. Especificamente, en lo relativo
a ODS, la evidencia previa es escasa y sugiere, por ejem-
plo, que la propiedad en manos de inversores extranjeros
o de fondos de pensiones potencia la relevancia de la in-
formacién divulgada en lo relativo a la Agenda 2030. Por
el contrario, la propiedad en manos de instituciones finan-
cieras y las participaciones cruzadas no tienen impacto en
los sistemas de informacién desarrollados en esta materia
(Garcia-Sanchez et al., 2020).

Sin embargo, a diferencia de esta evidencia empirica pre-
via, nuestros resultados no apoyan, en general, una diferen-
cia significativa de las diferentes identidades consideradas
para el primer gran accionista, salvo en el caso de tratarse de
una empresa de propiedad publica, para el que si se detectd
un mayor compromiso en materia de ODS. Este hallazgo
va en linea con Garcia-Sanchez et al. (2022), y con otros
estudios previos sobre transparencia en materia de sosteni-
bilidad (Amran y Haniffa, 2011; Eng y Mak, 2003; Gallo y
Christensen, 2011; Li y Zhang, 2010; Mohd Ghazali, 2007,
Rees y Rodionova, 2013; Tagesson et al., 2009).

Este resultado podria estar explicado por los siguientes
motivos. En primer lugar, las compaiiias ptblicas suelen
estar sujetas a mayor presién y tienen que prestar atencién
a los intereses variados de diversos grupos (Arena et al.,
2023), siendo especialmente sensibles a la presién que los
stakeholders ejerzan demandando pricticas éticas y soste-
nibles (Garcia-Sanchez, 2021). Por otro lado, los estudios
centrados en ODS sugieren también que una orientacion a
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largo plazo se asocia positivamente con la divulgacién de
informacion en esta materia (Pizzi et al., 2021; Rosati y Fa-
ria, 2019a). En este sentido, los gobiernos suelen tener una
orientacion a largo plazo (Krasodomska et al., 2023) y la
necesidad de lograr ventajas competitivas sostenibles puede
convertir a los ODS en un elemento estratégico dentro de la
empresa. Ademds, algo caracteristico de las compaififas pu-
blicas es que éstas no solo persiguen objetivos de naturaleza
econdmica, sino también objetivos relacionados con el bien-
estar social y la protecciéon del medioambiente (Aguilera
et al., 2021; Jonsdottir et al., 2021; Wilson y Game, 2011) a
la hora de adoptar sus decisiones (Rees y Rodionova, 2013),
aumentando asi sus inversiones en sostenibilidad (Inkpen y
Ramaswamy, 2018) y su divulgacion (Alshbili et al., 2020).
El logro de los ODS representa también uno de los prin-
cipales desafios para los gobiernos hoy en dia debido a la
presidn global existente (Krasodomska et al., 2023), siendo
los responsables de traducir la Agenda 2030 en prioridades
nacionales que ayuden a la implementacion de los ODS por
parte de las compaiiias (Garcia-Sanchez et al., 2020), en es-
pecial, en aquellas sobre las que tengan una mayor capaci-
dad de control y decisiéon como es el caso de las empresas
publicas.

3.2.5. Otras caracteristicas empresariales

En primer lugar, la relacién entre el comportamiento res-
ponsable de las empresas y su desempeiio financiero ha sido
ampliamente estudiada en la literatura (Malik, 2015; Qiu
etal., 2016). En este sentido, la adopcién de practicas éticas,
tales como el desarrollo de modelos de negocio sostenibles
o el hecho de proporcionar informacién en materia de soste-
nibilidad, puede ser una fuente de ventaja competitiva (Stu-
bbs y Cocklin, 2008). Especificamente, el compromiso con
los ODS puede tener un efecto positivo pues, por ejemplo,
ayuda a mejorar la reputacién empresarial (Garcia-Meca y
Martinez-Ferrero, 2021) o a reducir costes laborales (Eccles
et al., 2014), suponiendo, en tltimo término, un aumento del
valor empresarial (Garcia-Meca y Martinez-Ferrero, 2021).
Adicionalmente, la relacion entre estas dos variables puede
ser bidireccional, de modo que mayores niveles de desempe-
filo econdmico permiten disponer de méas recursos y flexibi-
lidad, favoreciendo el compromiso de la empresa con temas
de sostenibilidad como los presentados por los ODS (Kent
y Monem, 2008). En esta linea, diversos estudios previos
sugieren un impacto significativo de la rentabilidad finan-
ciera (Cicchiello et al., 2021; Girén et al., 2022), el margen
de beneficio (Girdn et al., 2021), la rentabilidad del capital
empleado (Arena et al., 2023) o la q de Tobin (Cicchiello
et al., 2021; Gir6n et al., 2022) sobre el reporting asociado
a ODS. El nivel de rentabilidad también parece influir de
modo positivo sobre el compromiso con los ODS (DasGup-
ta et al., 2022; Lau y Wong, 2023).
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En contra de los argumentos y evidencia empirica ante-
rior, en nuestro caso los resultados sugieren que la rentabi-
lidad financiera (ROE) no parece estar asociada de modo
significativo con un mayor nivel de compromiso con los
ODS. Estos resultados van en linea con estudios previos
sobre el reporting (Garcia-Meca y Martinez-Ferrero, 2021;
Garcia-Sanchez et al., 2020; Gir6én et al., 2021; Nechita
et al., 2020; Pizzi et al., 2021, 2022) o compromiso con los
ODS (Garcia-Sanchez et al., 2022).

En segundo lugar, los sectores de actividad empresarial
se convierten en campos organizacionales en los que cabe
esperar la existencia de procesos de isomorfismo que ge-
neran pautas de comportamiento similares entre sus miem-
bros (DiMaggio y Powell, 1983). En particular, el hecho
de pertenecer a determinados sectores puede hacer que
las empresas adopten una postura diferente en materia de
sostenibilidad en general y respecto a los ODS en particu-
lar. Asi, aquellas compafiias que se encuentren en sectores
controvertidos (como, por ejemplo, tabaco, juego, armas o
alcohol) o sean especialmente sensibles por su impacto en
el medioambiente, serdn sometidas a un escrutinio publico
mas estricto y a una mayor presion por parte de los stake-
holders en cuanto a sus practicas de sostenibilidad. De esta
forma, dichas compaiiias seran mas proclives a comprome-
terse con la contribucién al logro de los ODS vy ofrecer in-
formacion relativa a la misma para, de esta forma, defender
la imagen corporativa y favorecer su legitimidad mediante
la generacion de opiniones positivas hacia la compaififa entre
los distintos grupos de interés (Calabrese et al., 2022; Elalfy
etal., 2021; Garcia-Meca y Martinez-Ferrero, 2021; Garcia-
Sanchez et al., 2022; Girén et al., 2021; Krasodomska et al.,
2023). Esta respuesta sera especialmente relevante para sec-
tores cuya actividad requiera una alta proximidad con los
consumidores (Cicchiello et al., 2021).

A la hora de diferenciar entre sectores, partimos de la
distincion entre empresas industriales y de servicios, enten-
diendo que las primeras pueden considerarse de alto riesgo
o especial sensibilidad por su mayor impacto medioambien-
tal y social, como ya ha sido considerado en investigaciones
anteriores al explicar la propension a publicar informes de
sostenibilidad en general (Kuzey y Uyar, 2017) y sobre la
manera en la que se abordan los ODS (Girén et al., 2021,
2022). A la vista de los resultados, no fue posible en nuestro
caso confirmar una asociacién significativa entre el tipo de
sector al que pertenece la empresa y su compromiso con
los ODS, como si hicieran otros autores en trabajos previos
(Calabrese et al., 2022; Cicchiello et al., 2021; Garcia-Meca
y Martinez-Ferrero, 2021; Girdn et al., 2021, 2022; Pizzi
etal., 2021).

Por dltimo, la edad de la empresa es un antecedente del
compromiso empresarial con los ODS que atin se ha anali-
zado muy poco y solamente en contextos muy concretos,
como el estudio de De Iorio et al. (2022) sobre el sector
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universitario. En él, los autores encontraron una relacion po-
sitiva y significativa, justificada porque gracias a su mayor
experiencia y conocimientos, las organizaciones mas anti-
guas son mas conscientes de la importancia y de las presio-
nes que los grupos de interés les imponen sobre las practicas
responsables y sostenibles. Por tanto, cabria esperar que las
empresas de mayor edad estén mas capacitadas para apos-
tar por la transparencia en ODS como una via para mejorar
la relacion con sus stakeholders, incrementar su reputacién
y atraer asi a nuevos inversores (Al-Gamrh y Al-Dhamari,
2016).

No obstante, nuestro estudio no logr6 encontrar una aso-
ciacion significativa entre la edad de las organizaciones y su
compromiso con los ODS. Asi, en linea con algunos analisis
previos referidos de forma genérica a la RSC, como Attig
et al. (2016) o Wuttichindanon (2017), 1a edad no parece ser
una variable con un efecto especialmente relevante sobre las
acciones de sostenibilidad empresarial.

4, Conclusiones

El objetivo de este trabajo ha sido, por un lado, analizar el
nivel de compromiso en materia de ODS por parte de em-
presas espafiolas firmantes del Pacto Mundial y, por otro,
identificar las principales caracteristicas empresariales aso-
ciadas al mismo. Esta doble meta es especialmente relevante
al tratarse de una muestra compuesta por empresas no coti-
zadas, menos analizadas hasta este momento y que repre-
sentan una parte importante del tejido empresarial espafiol.

El analisis descriptivo realizado sugiere que la mayoria
de las empresas (71,9%) contribuye a alguno de los ODS,
lo cual esta en linea con los resultados de distintos informes
consultados, tanto para el contexto internacional (Scott y
McGill, 2019) como espaiol (Red Espafiola del Pacto Mun-
dial, 2022). No obstante, existe todavia margen de mejora
para que mas empresas se sumen a esta iniciativa promovida
por Naciones Unidas, maxime cuando algunos de los ODS
abordan derechos humanos basicos. Ademés, dado que la
media de ODS considerados por las empresas es del 38%,
atn hay posibilidades de seguir avanzando en este sentido,
siendo conscientes de que existirian ODS especificos que
tendran mayor relevancia en funcién del pais o que pueden
estar muy focalizados en sectores de actividad concretos.

Por otro lado, parece existir una asociacion positiva entre
el tamafio empresarial, la intensidad de activos intangibles,
el hecho de realizar actividad internacional y ser una em-
presa publica con el compromiso en materia de ODS. Las
diferencias existentes en cuanto a sector de actividad, nivel
de rentabilidad o edad de la compaiiia no resultaron estadis-
ticamente significativas.

En base a estos resultados, en primer lugar, es posible su-
gerir la adopcién de medidas encaminadas al fomento de los
ODS como subvenciones, beneficios fiscales o preferencias
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en las licitaciones publicas. Estos incentivos econdmicos
deberian ir dirigidos especialmente a las empresas de me-
nor tamafio, pues su limitacion de recursos en comparacién
con las grandes compaifiias puede ser un motivo importante
para que su compromiso con los ODS sea comparativamen-
te inferior.

En segundo lugar, en la medida en que los activos intan-
gibles, dada su naturaleza, representan una base sélida para
la creacién y el mantenimiento de ventajas competitivas
sostenibles, cabe recomendar que las compafifas concentren
sus esfuerzos e inviertan para mejorar su dotacién de dichos
recursos. En este sentido, para aquellas empresas con una
menor intensidad de activos intangibles, entre las posibles
vias para desarrollarlos, considerando un horizonte tempo-
ral a largo plazo, es posible recomendarles que encuadren
sus practicas y acciones socialmente responsables en el mar-
co de los ODS. Asi, el reconocimiento general de los ODS
puede facilitar que tales iniciativas se puedan capitalizar en
mayor medida en distintos tipos de activos intangibles.

En tercer lugar, cabe animar a las empresas no internacio-
nalizadas a incrementar su compromiso con los ODS para
favorecer asi su supervivencia a largo plazo. Rodeadas de
un entorno cada vez mas globalizado, las firmas locales se
enfrentan a una competencia creciente de compaifiias multi-
nacionales muy legitimadas en los mercados por su mayor
compromiso en materia de ODS. Esta potencial amenaza
podria atenuarse mediante la adopcidn por parte de los ac-
tores locales de estrategias propias de sostenibilidad que eli-
minen la ventaja relativa de las empresas multinacionales.
Ademds, la puesta en marcha de este tipo de iniciativas en
favor de los ODS puede ayudar a las compafiias locales en
su futura potencial expansion internacional. En este sentido,
una imagen sostenible con la Agenda 2030 en el mercado
de origen puede trasladarse de forma sencilla a los primeros
mercados exteriores de la empresa, lo que ayudara a la joven
multinacional a hacer frente a las presiones de los stakehol-
ders y legitimara su modelo de negocio en el extranjero.

Por su parte, dada la diferencia observada entre empre-
sas de propiedad publica y privada, se deberia promover
especialmente en estas tltimas la incorporacién de manera
proactiva en su filosoffa empresarial y valores el compromi-
so hacia todos los grupos de interés, hacia la sostenibilidad
y la orientacién a largo plazo, pues ello podria favorecer
la adopcién de acciones sostenibles desde el punto de vista
social y medioambiental en la definicion de la estrategia y
la toma de decisiones y acciones concretas en lo relativo
a los ODS. En este sentido, la formacion en direccion de
empresas deberia incidir en la importancia de la sosteni-
bilidad bajo una perspectiva amplia, no situando al bene-
ficio econémico como el tnico eje de la toma de decisiones
empresariales.

Este estudio tiene varias limitaciones que, en todo caso,
suponen oportunidades para futuras investigaciones. En pri-
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mer lugar, nuestros resultados se limitan al caso espafiol y
seria interesante compararlos con los obtenidos a partir de
muestras integradas por compaiiias no cotizadas de otros
paises europeos para explorar la posible existencia de dife-
rencias desde el punto de vista institucional. A su vez, seria
de interés desarrollar futuras investigaciones que estudien
otras caracteristicas empresariales aqui no consideradas
como, por ejemplo, las asociadas al consejo de administra-
cién, uno de los principales 6rganos de gobierno con res-
ponsabilidad a nivel estratégico en la empresa. Finalmente,
el disponer de mas datos e informacién y de un mayor ni-
mero de afios, permitiria aplicar otro tipo de metodologias
que controle también la causalidad, como seria un analisis
de datos de panel. No obstante, este trabajo sirve para cono-
cer mejor la realidad empresarial en su interaccion con los
ODS vy asi poder reflexionar sobre como actuar en el futuro
para la consecucion de los mismos por el bien del planeta y
de la humanidad.

Financiacion
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