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RESUMEN

En los ultimos afios, la consideracion estratégica de la Responsabilidad Social Corporativa
(RSC) esta creciendo en importancia, debido a los beneficios potenciales que su implantacién
ofrece a la empresa en multiples sectores de actividad. Pero en general, la investigacion sobre
la existencia de una relacién causal entre la RSC y los resultados econémicos es aun
inconcluyente. Este trabajo, centrado en el sector de las energias renovables en Espafia, trata
de superar las limitaciones existentes en trabajos previos aportando una nueva escala de
medida para la RSC e incorporando la reputacién corporativa como una variable mediadora
en dicha relacién. Los resultados del analisis, que se ha llevado a cabo mediante un modelo de
ecuaciones estructurales aplicando la técnica de minimos cuadrados parciales (PLS), muestran
que la reputacion corporativa ejerce un efecto de mediacion total en la relacion entre la RSC y
los resultados econdmicos, lo que tiene importantes implicaciones directivas sobre la gestion
de la RSC en la empresa desde una perspectiva estratégica.

Palabras claves: Responsabilidad social corporativa, reputacion corporativa, resultados
econOmicos, energias renovables. JEL: M14.

ABSTRACT

In the last few years, the strategic consideration of Corporate Social Responsibility (CSR) is
gaining relevance, due to the potential benefits that firms can obtain from its implementation
in a number of industries. However, the existing research trying to show a causal relationship
between CSR and business performance, is still inconclusive. This paper, which focuses on
the renewable energy industry in Spain, tries to overcome limitations of previous research by
offering a new measure of CSR and adding (good) corporate reputation as a mediating
variable in that relationship. The results of the analysis, carried out through a structural
equation model by applying the Partial Least Squares (PLS) technique, show that corporate
reputation has a full mediating effect in the relationship between CSR and business
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performance, which it has important managerial implications on CSR management from a
strategic viewpoint.

Key words: Corporate Social Responsibility, corporate reputation, business performance,
renewable energy sector. JEL: M14.

1. INTRODUCCION

El interés por la Responsabilidad Social Corporativa (RSC) y el desarrollo sostenible ha
crecido notablemente en los dltimos afios (Gallardo-Vazquez et al., 2013). La investigacion
sobre el papel y la responsabilidad de las empresas en la sociedad se ha centrado
principalmente en la dimensién econémica de la RSC (business case) (Perrini et al., 2011;
Herrera et al., 2012) y numerosos trabajos apuntan que un comportamiento socialmente
responsable contribuye a crear valor para la empresa, a partir del desarrollo de recursos
estratégicos clave (Surroca et al., 2010; Wang y Bansal, 2012). En este sentido, se argumenta
que la RSC deberia integrarse en la direccion estratégica de las empresas porque ello ayuda a
justificar las elecciones estratégicas y permite generar intangibles de alto valor, a la vez que le
permite aprovechar oportunidades para alcanzar mejores resultados econdémicos (Hart y
Sharma, 2004; Surroca et al., 2010; Guadamillas y Donate, 2011).

La investigacion en torno a la RSC ha evolucionado desde estudios tedricos sobre qué es
la responsabilidad social, como y por qué las empresas deciden ponerla en préctica, hasta
estudios aplicados que intentan probar que existe una fuerte relacion entre las medidas de
RSC adoptadas por una organizacion y los resultados obtenidos por ésta (Waddock y Graves,
1997; Tsoutsoura, 2004; De la Cuesta, 2004; Porter y Kramer, 2006; Perrini et al., 2011,
Barnett y Salomon, 2012; Wang y Bansal, 2012; Gallardo-Vazquez et al., 2013; Larran et al.,
2013). Pese a todo, la literatura sobre RSC no ofrece resultados concluyentes en cuanto a la
relacion entre RSC y resultados econdmicos (Lee, 2008; Garcia-Castro et al., 2010; Setd y
Angla, 2011), por tratarse de modelos incompletos en los que se omiten variables, por la falta
de consenso en la definicion y medicién de la RSC o por no considerar el largo plazo en el
analisis, entre otros motivos (Margolis y Walsh, 2003; Garcia-Castro et al., 2010; Surroca et
al., 2010; Miras et al., 2011). Por ello y por la importancia que puede tener la RSC para las
empresas desde un punto de vista estratégico, es importante desarrollar investigaciones que
aporten luz a la relacion entre la RSC y los resultados econdmicos de la empresa.

Uno de los principales problemas que aparecen en la revision de la literatura sobre este
tema sigue siendo la medicion de la RSC. La mayor parte de los estudios empiricos previos
han utilizado alguno de los denominados indices éticos o socialmente responsables, como el
KLD' (Waddock y Graves, 1997; McWilliams y Siegel, 2000; Tsoutsoura, 2004; Hull y
Rothenberg, 2008; Garcia-Castro et al., 2010; Barnett y Salomon, 2012). Sin embargo, estos
indices no resultan aptos para abordar investigaciones con empresas espafiolas porque la
mayor parte de las empresas que los componen son estadounidenses y de otros paises
europeos. En otras ocasiones se ha considerado la reputacidn corporativa como variable proxy
para medir la RSC (Karake, 1998; Setd y Angla, 2011). Sin embargo, algunos investigadores
han optado por elaborar su propia escala bajo un enfoque de stakeholders o grupos de interés
(Spiller, 2000; MacGregor y Fontrodona, 2008; Surroca et al., 2010; Perrini et al., 2011;

! La familia de indices KLD (Kinder, Lydenberg, Domini & Co) son indices que integran factores
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo. Se distribuyen en dos categorias (domésticos y globales),
pero en total son 14 indices con informacién de RSC y socio-ambiental.
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Larran et al., 2013) o bien en base a las tres grandes dimensiones de la RSC (medioambiental,
economica y social) (Bansal, 2005; Chow y Chen, 2012; Gallardo-Vazquez et al., 2013). En
este trabajo, adoptamos esta Ultima perspectiva para medir la RSC, debido a la importancia
que tiene el desarrollo sostenible? en el sector de las energias renovables y su amplia
aceptacion en la disciplina de la Direccion Estratégica en los ultimos afios (ver por ej. Chow y
Chen, 2012).

A diferencia de otras investigaciones recientes que han considerado multiples sectores
de actividad para desarrollar una escala de medida con base en las tres principales
dimensiones de la RSC (Chow y Chen, 2012; Gallardo-Vazquez et al., 2013), en este trabajo
utilizamos una muestra de empresas pertenecientes exclusivamente al sector de las energias
renovables en Espafia por multiples motivos. En primer lugar, porque recientes trabajos
sefialan que, aun con el riesgo de no alcanzar conclusiones generalizables al resto de sectores,
la investigacion de la relacion entre RSC y resultados econdomicos tendra mayor consistencia
si se toman como referencia sectores concretos especialmente sensibles a las actividades de
RSC (Mishra y Suar, 2010; Martinez-Campillo et al., 2013). En segundo lugar, porque se
trata de un sector dindmico e innovador en el que la reputacion corporativa juega un papel
esencial en la imagen de la empresa como elemento de diferenciacion (McWilliams et al.,
2006). Y en tercer lugar, por la gran importancia que tiene este sector para la economia
espafola, ya que se trata de un sector en crecimiento cuya contribucion al PIB en el afio 2012
estuvo en torno al 1 por 100.

De esta manera, en este trabajo sugerimos que aquellas empresas del sector de las
energias renovables que forjan una buena reputacion a través de la adopcion de medidas de
RSC pueden desarrollar ventajas competitivas que les permitan superar a sus competidores en
sus mercados de referencia. Para ello, proponemos una escala compuesta por veintitrés items
que nos permite medir la RSC como un constructo de segundo orden en funcién de sus tres
principales dimensiones (econdmica, social y medioambiental).

De esta manera, las empresas que desarrollan précticas de RSC pueden conseguir tres
objetivos principales: creacion de riqueza, cohesion social y proteccion del medioambiente
(Porter y Kramer, 2006; Guerras y Navas, 2007; Chang y Kuo, 2008; Freeman et al., 2010;
Gallardo-Vazquez et al., 2013). Los resultados derivados de estas metas se conocen como
triple bottom line (Elkington, 2004; Chang y Kuo, 2008), y pueden alcanzarse desde una
perspectiva estratégica (business case) cuando las organizaciones consideran que pueden
desarrollar iniciativas que a la vez que mejoran el contexto social y medioambiental les
permite acumular recursos intangibles de alto valor competitivo tales como una buena
reputacién, basicamente vinculada con la imagen corporativa (McWilliams et al., 2006;
Surroca et al., 2010).

Por tanto, este trabajo pretende: (1) definir una nueva escala de medida de la RSC que
abarque los ambitos econdmico, social y medioambiental, dando cobertura al conjunto de
situaciones que una empresa puede abordar para recibir el calificativo de sostenible o
socialmente responsable; y (2) resaltar la importancia de la RSC en las empresas que quieren
mejorar sus resultados economicos mediante la obtencion de una buena reputacion
corporativa. En este sentido, creemos que aquellas empresas del sector de las energias
renovables que quieran mejorar su reputacion, por considerarse un recurso intangible
estratégico en este sector, pueden hacerlo incrementando el compromiso asumido por la
empresa en términos de RSC.

2 El desarrollo sostenible se define como el equilibrio entre las dimensiones econémica, social y medioambiental
de la RSC (Epstein et al., 2012).
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La estructura del trabajo se describe a continuacion. En primer lugar, se presenta de
forma teodrica la relacion entre la RSC, los resultados econdmicos, y determinados recursos
intangibles que pueden mediar esta relacion, tales como la reputacion corporativa. A
continuacion, se disefia la escala de medida de la RSC y se analiza empiricamente, con la
técnica SmartPLS, la relacion entre estas variables en el sector de las energias renovables en
Espafa. Para finalizar, se extraen algunas implicaciones practicas y conclusiones sobre como
la adopcion de medidas socialmente responsables puede incrementar los resultados de la
empresa en determinados sectores de actividad.

2. RELACION ENTRE LA RSC Y LOS RESULTADOS ECONOMICOS

La literatura sobre RSC sefala relaciones de diferente tipo entre el desempefio de
acciones socialmente responsables y los resultados financieros de la empresa (Margolis y
Walsh, 2003; Orlitzky et al., 2003; Allouche y Laroche, 2005; Herrera et al., 2012). En
definitiva, al analizar esta relacién es necesario tener en cuenta no solo el signo, sino también
la direccidn causal de la misma (Miras et al., 2011; Seté y Angla, 2011; Martinez-Campillo et
al., 2013). Algunos trabajos recientes contemplan un mapa con siete posibles relaciones entre
ambas variables (ver por ejemplo Miras et al., 2011 o Martinez-Campillo et al., 2013). Sin
embargo, se podrian afiadir dos relaciones adicionales. Por un lado, lo que denominamos
hipétesis de las variables mediadoras, que es el objetivo de analisis de este trabajo, y por otro
lado la relacion curvilinea en forma de U o de U invertida entre la RSC y los resultados, que
fue analizada por Marom (2006) y Barnett y Salomon (2012) entre otros (véase el siguiente
cuadro).

CUADRO 1: TIPOS DE RELACION ENTRE LARSC Y
EL RENDIMIENTO FINANCIERO (RF)

SECCAUUES'\'A(I:_'A SIGNO POSITIVO | SIGNO NEGATIVO NEUTRAL
RSC—RF 1.Hipotesis c_iell impacto 2.Hipotesis del trade-off
_socia _ 8. Hipotesis de las variables
3.Hipotesis de la 4 Hipotesis del “moderadoras”
disponibilidad de oportunismo de los . .
RSC« RF P fondos P directivos 9. Hipotesis de las variables
“mediadoras”
RSC<RF 5.Sinergia positiva 6.Sinergia negativa
RSC—RF 7. Relacidn curvilinea en forma de U o de U invertida

Fuente: Elaboracion propia a partir de Miras et al. (2011: 123) y Martinez-Campillo et al. (2013)

Cuando es el rendimiento financiero el considerado variable dependiente, se hace
referencia a la relacidn positiva que estd enmarcada en la hip6tesis del impacto social. Dicha
hipdtesis establece que la adopcion de medidas de RSC por parte de la empresa repercute
positivamente en el rendimiento financiero de la misma (Garcia-Castro et al., 2010; Miras et
al., 2011). Asi, niveles mas altos (bajos) de RSC conducen a niveles mas altos (bajos) de
resultados financieros (Waddock y Graves, 1997; Orlitzky et al., 2003; De la Cuesta, 2004;
Nieto y Fernandez, 2004; Tsoutsoura, 2004; Allouche y Laroche, 2005; Porter y Kramer,
2006; Guadamillas y Donate, 2011; Herrera et al., 2012).

La Teoria de Stakeholders justifica esta relacién positiva, ya que la RSC permite
satisfacer las necesidades de los grupos de interés (Freeman, 1984), lo cual se traduce en una

-70 -




Gonzélez Ramos, M.I.; Donate Manzanares, M.J.; Guadamillas Gémez, F.

El efecto del papel mediador de la reputacién corporativa en la relacion entre la RSC y

TRIBUNA e
los resultados econémicos

buena reputacién para la empresa e incrementa sus resultados financieros. Con el
establecimiento gradual y voluntario de guias de RSC dirigidas a todos los grupos de interés
de una organizacién se consigue motivar su participacion a la hora de generar y compartir
conocimientos, y también se fomenta la transparencia informativa y el establecimiento de
relaciones estables con distintas instituciones para compartir conocimientos y aportar valor a
la sociedad (Orlitzky et al., 2003; Freeman et al., 2010). Ademas se genera un feedback que
hace que la empresa tenga la oportunidad de convertir las exigencias de los diferentes grupos
de interés en iniciativas innovadoras y, por tanto, captar oportunidades de negocio que le
permitan mejorar su competitividad global (Guadamillas y Donate, 2011). En definitiva, la
aplicacion de la RSC como inversion estratégica (postura business case), puede llevar a las
empresas a conseguir capacidades Unicas que les permita desarrollar una ventaja competitiva
sostenible (McWilliams y Siegel, 2001; Herrera et al., 2012).

Por su parte, la hipotesis del trade-off refleja un efecto negativo de la RSC sobre los
resultados financieros. Establece que niveles méas altos (bajos) de RSC conducen a niveles
mas bajos (altos) de resultado financiero (Boyle et al., 1997; Wright y Ferris, 1997). Esta
hipétesis es coherente con el planteamiento de Milton Friedman, segun el cual los altos costes
de las acciones de RSC reducen los beneficios de las empresas colocandolas en una situacion
de desventaja frente a otras (Friedman, 2007). Algunos autores argumentan que las empresas
al tratar de ser socialmente responsables centran sus esfuerzos en otras areas que no son las
centrales del negocio, lo que termina reduciendo los beneficios empresariales, ya no se
podrian realizar mejoras competitivas y sociales a la vez (Klassen y Whybark, 1999). Sin
embargo, la mayoria de los trabajos empiricos rechazan la hip6tesis del trade-off a favor de la
hipétesis del impacto social (Orlitzky et al., 2003; De la Cuesta, 2004; Garcia-Castro et al.,
2010).

En el tercer supuesto, considerando las politicas de RSC como variable dependiente, la
relacién positiva vendria explicada por la hipétesis de disponibilidad de fondos, la cual sefiala
que el comportamiento de las empresas a la hora de adoptar medidas de RSC depende de la
disponibilidad de recursos financieros. Niveles mas altos (bajos) de resultado financiero
conducen a niveles mas altos (bajos) de RSC. De este modo, si el desempefio financiero de
una empresa es alto podria convertirse en un factor de fomento de las inversiones en
actividades sociales, mientras que un nivel de resultados bajo podria actuar como un factor
inhibidor de las mismas (Preston y O’Bannon, 1997; Waddock y Graves, 1997).

Por su parte, la relacion negativa tendria su fundamento en la hipétesis del oportunismo
de los directivos, segun la cual a mayor disponibilidad de fondos, menor adopcién de medidas
socialmente responsables. Este hecho se justifica por el conflicto de intereses entre los
objetivos de los directivos, propietarios y otros grupos de interés con participacion en la
empresa. Bajo esta hipotesis, los directivos pueden perseguir sus propios objetivos privados,
incluso en detrimento del resto de stakeholders o grupos de interés de la empresa. Asi, cuando
el desempefio econdmico de una empresa sea elevado, los directivos reduciran las actividades
de RSC para maximizar sus ingresos personales a corto plazo (Martinez-Campillo et al.,
2013). Por el contrario, cuando el desempefio financiero sea bajo, los directivos intentaran
justificar estos malos resultados embarcandose en programas sociales atractivos.

En el caso de que se trate de una relacion bidireccional (Preston y O’Bannon, 1997;
Orlitzky et al., 2003; Allouche y Laroche, 2005; Martinez-Campillo et al., 2013), se pueden
establecer dos tipos de hipdtesis. Por un lado, esta la hipotesis de sinergia positiva, producto
de la combinacion de la hipdtesis de disponibilidad de fondos con la hipétesis del impacto
social, que establece que una buena politica de RSC contribuye a un mayor rendimiento
financiero, el cual a su vez permite llevar a cabo méas acciones de RSC (circulo virtuoso). Por
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otro lado, esta la hipotesis de sinergia negativa, producto de la combinacion de la hipdtesis
del oportunismo de los directivos y la hipdtesis del trade-off, segun la cual si las acciones de
RSC influyen negativamente en los resultados financieros, las empresas dispondran de menos
recursos para poder adoptar medidas de RSC y, por lo tanto, este tipo de acciones se veran
reducidas (circulo vicioso) (Orlitzky et al., 2003: 406; Martinez-Campillo et al., 2013).

En definitiva, pese a no existir consenso en el debate sobre la relacion entre la adopcion
de medidas de RSC y los resultados econdémicos, la mayor parte de las investigaciones
comparten que deberia existir una relacion positiva entre ambas variables (Waddock y
Graves, 1997; Orlitzky et al., 2003; Garcia-Castro et al., 2010). Asi, se destaca, por ejemplo,
que las empresas responsables son méas transparentes y tienen menos riesgos de soborno y
corrupcion, lo que evita costes de gobierno corporativo (Freeman, 1984; Clarkson, 1995; De
la Cuesta, 2004; Larrén et al., 2013). Ademas la aplicacién de controles medioambientales,
aunque pueda suponer un coste a corto plazo, puede reportar beneficios a largo plazo si la
variable medioambiental es percibida positivamente por los clientes (Lee, 2008). En
definitiva, la gestion proactiva de los grupos de interés puede provocar una reduccion del
beneficio a corto plazo, pero el impacto a largo plazo de todas estas acciones puede ser
positivo en términos de rentabilidad financiera (De la Cuesta, 2004; Garcia-Castro et al.,
2010).

Las seis relaciones vistas hasta el momento establecen una relacion lineal y directa entre
la RSC y los resultados financieros (Preston y O’Bannon, 1997; Miras et al., 2011; Martinez-
Campillo et al., 2013). Sin embargo, otros trabajos establecen que la relaciéon entre ambas
variables no es lineal, sino que se trata de una relacion curvilinea (Marom, 2006; Barnett y
Salomon, 2012). Por un lado, Marom (2006) concluye que la relacion entre ambas variables
adquiere forma de U invertida, es decir, que a mayor compromiso de la empresa en términos
de RSC mejores resultados financieros, pero hasta un punto maximo, a partir del cual a
medida que aumente la RSC el resultado financiero ird disminuyendo. Por otra parte, Barnett
y Salomon (2012) afirman que existe una relacion en forma de U entre ambas variables, de
modo que aquellas empresas que asumen un compromiso muy bajo o muy alto con la RSC
obtienen mejores resultados financieros que aquellas que asumen un compromiso moderado.

Sin embargo, también es necesario considerar que cierta linea de la literatura no
encuentra una relacion significativa entre la RSC y los resultados financieros (McWilliams y
Siegel, 2000; Setd y Angla, 2011) y que ello podria explicarse tanto por la existencia de
problemas metodoldgicos (Griffin y Mahon, 1997) como por la posibilidad de que se trate de
una relacién indirecta 0 moderada por otras variables (Orlitzky et al., 2003; G6mez, 2008).
Con la intencién de justificar esta falta de significatividad en la relacion RSC-resultados
econdémicos, Miras et al. (2011, p. 124) en su revision de los meta-analisis sobre RSC y
rendimiento financiero, y basandose en el trabajo de Gémez (2008), afiaden otro tipo de
relacion entre las medidas de RSC y el rendimiento financiero a la que Ilaman hipotesis de las
variables moderadoras. Con ella pretenden explicar la falta de significatividad encontrada en
dicha relacién, debido a la existencia de variables que pueden ejercer un efecto de interaccion
y que pueden llevar a que la relacion indirecta entre las acciones de RSC y el rendimiento
financiero sea significativa. Trabajos previos han incluido como variables moderadoras de
dicha relacion la diferenciaciéon de la industria (Hull y Rothenberg, 2008), la capacidad de
innovacion (Klassen y Whybark, 1999; McWilliams y Siegel, 2000; Hull y Rothenberg,
2008); la gestion de los beneficios (Prior et al., 2008); o la gestidn de los stakeholders (Van
der Laan et al., 2008), entre otras.

Recientes trabajos apuestan por otro tipo de relacion adicional entre la RSC y los
resultados econdémicos que, siguiendo el esquema planteado por Miras et al. (2011),
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podriamos denominar hipétesis de las variables mediadoras y que es el objetivo de analisis de
este trabajo. En este sentido, Surroca et al. (2010) examinan la relacion entre los resultados de
la RSC y los resultados economicos en 599 compafiias industriales procedentes de 28 paises,
concluyendo que determinados recursos intangibles de la empresa (innovacion, recursos
humanos, reputacion y cultura organizativa) actian como variables mediadoras de dicha
relacion. Estos autores emplean una medida similar al KLD para medir el Corporate
Responsibility Performance, basandose en 5 grupos de interés (empleados, clientes,
proveedores, comunidad y medioambiente) y utilizando empresas pertenecientes a diversos
sectores de actividad. Otros como Perrini et al. (2011) establecen en su meta-analisis que las
practicas de RSC influyen positivamente sobre los resultados empresariales a traves de
distintas variables, dependiendo del grupo de interés con el que se llevan a cabo. Asi, solo las
practicas de RSC con clientes y con el medioambiente mejoran los resultados empresariales a
través de una mejora de la reputacion corporativa.

También existen algunas investigaciones recientes llevadas a cabo con empresas
espafnolas que analizan el efecto mediador de algunas variables en dicha relacion. Por
ejemplo, Gallardo-Vézquez et al. (2013), con una muestra de empresas pertenecientes a
diversos sectores de actividad de la Comunidad Autonoma de Extremadura, afirman que la
innovacion actia como variable mediadora en la relacion RSC-resultados. Otros como Larrén
et al. (2013), utilizando una muestra de 481 pymes ubicadas en la regién de Murcia y
pertenecientes a varios sectores, consideran que dicha relacion esta mediada por la capacidad
relacional de las organizaciones. Sin embargo, no tenemos constancia de ningun trabajo
previo que analice la relacion entre la RSC, la reputacion corporativa y los resultados
econdmicos en el sector de las energias renovables en Espafia, ni que para ello se haya
desarrollado una escala de medida de la RSC en sectores concretos especialmente sensibles al
desarrollo sostenible, tal como el escogido en este trabajo.

Las empresas, en muchos casos, asumen un comportamiento socialmente responsable
que va mas allé del estricto cumplimiento de las normas legales con el objetivo de mejorar su
imagen, su reputacion y su legitimidad ante los grupos de interés y, por lo tanto, para crear
confianza y mejorar su posicion competitiva en el mercado (Porter y Kramer, 2006). La
confianza reduce los costes de oportunismo y junto con la cooperacion puede considerarse
una fuente de ventajas competitivas (Jones, 1995). Para algunos autores la importancia de la
RSC se deriva de las ganancias en reputacion y de la reduccion de riesgos (por ejemplo
medioambientales) por lo que ambas razones son complementarias e inseparables (Goémez,
2008; Larran et al., 2013). Por ello, tanto la confianza como la reputacion pueden
considerarse recursos intangibles estrategicos desde el punto de vista del EBR.

Existen mdltiples trabajos que apuestan por una relacion positiva entre RSC y
reputacién corporativa (Orlitzky et al., 2003; De la Cuesta, 2004; Tsoutsoura, 2004; Bear et
al., 2010; Surroca et al., 2010; Perrini et al., 2011). Por ejemplo, Orlitzky et al. (2003)
consideran que las acciones de RSC tienen repercusiones en la empresa tanto de caracter
interno como externo. Desde un punto de vista interno, consideran que abordar medidas de
RSC mejora el proceso de aprendizaje gracias a una mayor implicacién de los empleados y a
una mejor coordinacion a traves de la organizacion, sobre todo en entornos dinamicos y
complejos. Por su parte, desde un punto de vista externo, cuando las empresas comunican sus
politicas de RSC, esto les ayuda a construir imagen y reputacion con respecto a sus grupos de
interés.

Otros como Tsoutsoura (2004) afirman que las empresas socialmente responsables
tienen mejor imagen de marca y reputacion que las que no llevan a cabo este tipo de préacticas.
Adicionalmente, esta investigadora sefiala que los consumidores valoran a las empresas con
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una buena reputacion en materia de responsabilidad social y les premian comprando sus
productos. Por lo tanto, la reputacion es un intangible que transmite a los distintos grupos de
interés una imagen de seriedad, responsabilidad y compromiso con sus expectativas. Asi, una
empresa que tenga una buena reputacion generard un clima de confianza con sus grupos de
interés que le serd util en las relaciones establecidas con ellos (De la Cuesta, 2004;
Tsoutsoura, 2004). Se trata en definitiva de abogar por la RSC como inversion estratégica, ya
que puede llevar a las empresas a desarrollar capacidades Unicas que les permitan conseguir
ventajas competitivas sostenibles (McWilliams y Siegel, 2000).

Por lo tanto, en linea con la hipotesis de las variables mediadoras, planteamos que las
iniciativas de RSC llevadas a cabo por una empresa influyen positivamente sobre sus
resultados economicos de forma indirecta, a través de la generacién de reputacion corporativa
en relacién a sus grupos de interés. De esta manera establecemos que:

Hipotesis 1. La reputacion corporativa ejerce un efecto mediador en la relacion entre las
practicas de RSC desarrolladas por una empresa y sus resultados econémicos.

3. DISENO DE LA INVESTIGACION
3.1. Poblacion y muestra

Este estudio se llevo a cabo en empresas relacionadas con la actividad de generacion de
energias renovables. En concreto, la poblacién se divide en seis categorias: (1) compafiias
nacionales dedicadas a la produccion de energia; (2) a la fabricaciébn de componentes
tecnoldgicos; (3) a la comercializacion y exportacion de dichos componentes; (4) al desarrollo
de actividades de ingenieria, soluciones integrales e innovacion; (5) consultoras energéticas y
(6) empresas instaladoras y de mantenimiento. Se excluyeron los centros de investigacion sin
animo de lucro, las empresas con un solo trabajador autbnomo y aquellas cuya actividad
principal es la instalacion eléctrica y de fontaneria, ya que su Unica relacion con este sector es
la instalacion de placas solares a nivel doméstico o la instalacion de calderas bioenergéticas.

El numero total de empresas que pasaron a formar parte de nuestra poblacion fue de
726. El estudio se realizé entre septiembre y diciembre de 2012 a través de cuestionario on-
line a directivos de empresa o unidad de negocio y se recogieron datos referentes a los afios
2010, 2011 y 2012. Tras contacto y seguimiento telefonico, se recogieron 76 cuestionarios
validos, que representan el 10.47 por 100 de tasa de respuesta. Este es un porcentaje aceptable
ya que la literatura referente a management, como consecuencia del escaso incentivo que
supone para las empresas contestar a este tipo de encuestas, considera valida una tasa de
respuesta comprendida entre el 10 y el 20 por 100 en trabajos empiricos con recogida de datos
a través de cuestionarios (véanse, por ejemplo, Zahra y Bogner, 1999; Chow y Chen, 2012).
El tamafio de las empresas que componen la muestra (medido por el nimero de empleados)
asi como la ficha técnica de la investigacion se muestra en los siguientes cuadros:

CUADRO 2: CARACTERIZACION DE LA MUESTRA

Caracterizacion Dela9 De 10 a 49 De 50 a 199 200 y mas
TOTAL
de la muestra empleados empleados empleados empleados
Ndmero de 30 24 8 14 76
empresas

Fuente: Elaboracion propia
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CUADRO 3: FICHA TECNICA DE LA INVESTIGACION
Poblacion 726 Empresas del sector de las energias renovables

Ambito geografico Espafia

Tamafio muestral 76 empresas

Unidad de analisis Directivos de empresa o unidad de negocio

Método recogida de informacion Cuestionario online y contacto telefonico
Tasa de respuesta 10.47% (76 de 726)
Error muestral 10.64%
Nivel de confianza 95%,; z=1.96; p=g=0,5
Fecha trabajo de campo Septiembre- diciembre 2012

Fuente: Elaboracion propia

3.2. Medida de las variables

A partir de una revision de la literatura previa, se construyeron una serie de escalas
multi-item para medir las tres dimensiones de la RSC, la reputaciéon corporativa y los
resultados economicos. Cada uno de los items se establecié en base a una escala Likert (1
“importancia concedida muy baja” y 5 “importancia concedida muy alta’).

3.2.1. Medida de la RSC

Este trabajo ha seguido una perspectiva de elaboracion del constructo de la RSC a partir
de las dimensiones mas aceptadas por la literatura (medioambiental, econdémica y social). Para
ello, nos hemos basado en las medidas previamente elaboradas por Spiller (2000), Bansal
(2005) y Chow y Chen (2012), a partir de las cuales se ha disefiado una escala de 9 items para
medir la dimension medioambiental de la RSC, 8 items para la dimension econdémica y 6
items para la dimensién social.

a) Dimensién medioambiental de la RSC

Para medir esta dimension de la RSC se ha intentado recoger, en la medida de lo
posible, la importancia que la empresa otorga a las medidas de RSC medioambiental y el
grado con el que las aplica en la practica. La escala, basada y adaptada de las de Spiller
(2000), Bansal (2005) y Chow y Chen (2012), incluye aspectos relativos a los esfuerzos por
reducir impactos negativos sobre el medioambiente, la eleccidbn de proveedores
ambientalmente responsables o el uso de inputs respetuosos con el medioambiente (ver
anexo).

b) Dimension econémica de la RSC

En este caso, lo que se intenta recoger es la aportacion de las actividades econémico-
funcionales de la empresa desde un punto de vista de desempefio social (De la Cuesta, 2004).
De esta manera, se han intentado recoger items relativos a la mejora que implica para los
grupos de interes el desarrollo de las actividades de la empresa, como el fortalecimiento de
relaciones con la comunidad, los beneficios aportados a los empleados, o la mejora de las
condiciones de vida de los clientes finales (Porter y Kramer, 2006) (ver anexo).
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c) Dimension social de la RSC

La escala para esta dimension se adaptd de la existente de Chow y Chen (2012). Seis
items componen la medida, intentando reflejar la mayor o menor preocupacion social de la
empresa, y entre los que podemos destacar los esfuerzos por conocer las necesidades de los
grupos de interés, la proteccion de derechos o el compromiso con la comunidad con respecto
al desarrollo de acciones que mejoran la calidad de vida de los ciudadanos (ver anexo).

3.2.2. Medida de la Reputacion corporativa

Con respecto a la variable reputacion corporativa, se ha prestado atencidn
fundamentalmente a los aspectos relativos a los productos, a la gestion de la empresa y los
aspectos de imagen desde el punto de vista de solidez financiera (Delgado et al., 2011). Desde
un enfoque de recursos, esta variable ha sido caracterizada fundamentalmente como un
recurso intangible con alto valor estratégico (Carmeli y Tishler, 2004). Por tanto, se ha
adaptado la escala de tres items utilizada por Delgado et al. (2011), con un formato Likert de
5 puntos, con 1= totalmente en desacuerdo y 5= totalmente de acuerdo (ver la lista de items en
el anexo).

3.2.3. Medida de los Resultados econémicos

La medida de los resultados se ha visto envuelta en continuas discusiones y debates
sobre aspectos relacionados con la base conceptual para la valoracion de los mismos
(Venkatraman y Ramanujam, 1986, p. 801). En este trabajo se ha optado por una medida
compuesta adaptada del trabajo de Donate y Guadamillas (2008), intentando recoger
diferentes aspectos relativos al rendimiento financiero y competitivo relativo a la rentabilidad
y al crecimiento de las ventas. Ademas, la medida incluye aspectos tanto absolutos como
relativos —esto es, una comparacion con los resultados de los competidores o la media del
sector. En concreto, se incluyeron 9 items con un formato Likert, donde 1= valoracién muy
baja y 5= valoracion muy alta.

3.2.4. Variables de control

La variable tamafio (medida como el logaritmo neperiano del nimero de trabajadores
que posee la empresa) se ha incluido en el modelo como variable de control, ya que tanto los
resultados econdmicos como los resultados sociales suelen estar influidos por la dimensién de
la empresa (Waddock y Graves, 1997; Zahra y Bogner, 1999; Surroca et al., 2010; Miras et
al., 2011).

4. ANALISIS ESTADISTICO Y RESULTADOS

El contraste de hipdtesis se ha llevado a cabo a través de un modelo de ecuaciones
estructurales (SEM). Concretamente, la técnica utilizada ha sido PLS (minimos cuadrados
parciales), que es particularmente Gtil cuando se trata de analizar investigaciones de caracter
predictivo relativamente complejas (por ejemplo con relaciones de mediacion o con
constructos formativos de segundo orden) y cuando el tamafio muestral es reducido. El
software utilizado fue SmartPLS 2.0, desarrollado por Ringle, Wende y Will (2005).

Dado que SmartPLS es un modelo de estimacion y andlisis SEM, utiliza el proceso de
estimacion en dos pasos (Chin et al., 2003). En primer lugar, se estima el modelo de medida,
donde se determina la relacion entre los indicadores y el constructo latente. En segundo lugar,

-76 -



Gonzélez Ramos, M.I.; Donate Manzanares, M.J.; Guadamillas Gémez, F.

El efecto del papel mediador de la reputacién corporativa en la relacion entre la RSC y
TRIBUNA L
los resultados econdmicos

se realiza la estimacion del modelo estructural, donde se evaltan las relaciones entre los
constructos, a través de los coeficientes path y su nivel de significacion.

4.1. Modelo de medida
4.1.1. Validez y fiabilidad de las medidas reflectivas

Para analizar las medidas reflectivas en PLS se establece el examen de fiabilidad, a
través de la consistencia interna, y la validez convergente y discriminante (Fornell y Larcker,
1981; Tenenhaus et al., 2005). Con ello se analiza si los conceptos tedricos estan medidos
correctamente a través de las variables observadas.

a) Fiabilidad

Los valores de los indicadores de fiabilidad se muestran en el cuadro 4. En dicho cuadro
se observa que tanto los indices de fiabilidad compuesta como los a de Cronbach tienen una
alta consistencia interna en los cinco constructos reflectivos analizados, ya que todas las
medidas de fiabilidad superan los niveles recomendados. Por su parte, los valores del indice
de fiabilidad compuesta superan incluso el umbral mas estricto de 0.8 propuesto por Nunnally
(1978), siendo superiores a 0.89 en todos los casos. Estos resultados confirman que los
constructos empleados en este trabajo son fiables, lo que verifica, por tanto, la consistencia
interna de las variables del modelo.

CUADRO 4: ANALISIS DEL INSTRUMENTO DE MEDIDA:
FIABILIDAD Y VALIDEZ CONVERGENTE

o de Cronbach Fiabilid?lchcc:))mpuesta AVE

RSC ambiental 0.925 0.9386 0.6571
RSC econdmica 0.8467 0.8922 0.6259
RSC social 0.8644 0.9023 0.6492
Reputacion corporativa 0.8938 0.9339 0.825
Resultados econémicos 0.9573 0.964 0.7494

Fuente: Elaboracion propia

b) Validez

En este caso, se considera que hay validez convergente cuando los items se
correlacionan estrechamente con los constructos tedricos (Gefen y Straub, 2005). EI primer
criterio de validez se establece a través del andlisis de las cargas factoriales (Chin, 1998).
Cuanto mayores son, mayor es la evidencia de la unidimensionalidad del constructo. En el
proceso de depuracion de items se han eliminado cinco de los veintitrés items de la variable
RSC (RSCe3, RSCe4, RSCe5, RSCs1 y RSCad)® por mostrar cargas elevadas en las tres
dimensiones analizadas.

La validez convergente de los constructos reflectivos también se puede analizar a traves
de la varianza extraida promedio (Average Variance Extracted- AVE). La validez
convergente se considerara adecuada cuando el indicador AVE alcance valores superiores a

% Los items eliminados estan marcados con un asterisco en el anexo.

=77 -




Gonzélez Ramos, M.1.; Donate Manzanares, M.J.; Guadamillas Gémez, F.

El efecto del papel mediador de la reputacion corporativa en la relacion entre la RSC y TRIBUNA
los resultados econémicos

0.5 (Fornell y Larcker, 1981; Chin, 1998). En este trabajo, los resultados obtenidos en dicho
andlisis son satisfactorios para todas las variables analizadas, ya que los valores son
superiores al valor minimo recomendado de 0.5 (ver cuadro 4). Por lo tanto, los valores
obtenidos con ambos métodos de andlisis permiten afirmar la existencia de validez
convergente en los cinco constructos reflectivos analizados.

Por otro lado, para que exista validez discriminante en un constructo han de darse
correlaciones débiles entre sus indicadores y otros constructos que midan fendémenos
diferentes (Barclay et al., 1995, p. 297). La validez discriminante se analiza mediante dos
métodos indicados por Gefen y Straub (2005). En primer lugar, a través del analisis de las
correlaciones entre los indicadores y los constructos, a través de la observacion de las
correlaciones cruzadas entre todos los items y los distintos constructos (cross-loading). En
nuestro caso, podemos afirmar que los cinco constructos reflectivos manifiestan mayores
correlaciones con sus indicadores de medida que con el resto de indicadores del modelo, lo
que indica la existencia de validez discriminante.

Un segundo método determina que existe validez discriminante cuando la varianza
extraida promedio (AVE) de la variable latente es mayor que el cuadrado de las correlaciones
entre dicho constructo con el resto de variables latentes, lo que indica que el constructo
comparte una mayor cantidad de varianza con sus propios indicadores que con el resto de
indicadores del modelo. En este sentido, tal y como se observa en el cuadro 5, los valores en
la diagonal principal son superiores a los valores que se encuentran fuera de ella, lo que indica
que también en este caso se obtienen valores satisfactorios al analizar la validez
discriminante.

CUADRO 5: VALIDEZ DISCRIMINANTE

Desv. RSC RSC RSC Resultados Reputacién

Media o : S . . .
tipica |ambiental econémica social econémicos corporativa

RSC ambiental 3.77 1.17 0.8106
RSC econdmica | 3.42 1.21 0.6433 0.7911

RSCsocial | 354 | 117 | 07549 07616  0.8057
Resultados | 509 | o5 | 01337 0359 0264  0.8657
economicos
Reputacion

. 3.08 0.95 0.4284 0.5736  0.4782 0.5507 0.9083
corporativa

Diagonal: raiz cuadrada de la varianza extraida promedio (AVE)
Debajo de la diagonal: correlaciones entre factores
Fuente: Elaboracion propia

4.1.2. Validez de las medidas formativas

A diferencia de los indicadores reflectivos, donde la multicolinealidad entre indicadores
es deseable, en los constructos formativos el exceso de multicolinealidad puede desestabilizar
el modelo y suponer un problema, ya que dificulta la separacion de las influencias distintivas
de cada indicador sobre la variable latente. Sobre este planteamiento, algunos autores sugieren
utilizar el indice de inflacion de la varianza (VIF) para asegurar que no existe
multicolinealidad (Diamantopoulos y Siwau, 2006). Este estadistico mide el efecto de la
colinealidad entre variables independientes de un modelo de regresion. Para algunos autores
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es recomendable que su valor en constructos formativos sea inferior a 3.3, lo que indicaria la
ausencia de multicolinealidad (Petter et al., 2007). Sin embargo, otros trabajos consideran
aceptables valores del VIF inferiores a 5 (Hair et al., 2013: 7), o inferiores a 10
(Diamantopoulos y Siwau, 2006).

Solamente uno de los tres valores del VIF referentes a la RSC (la dimensidn social) ha
superado el valor de 3.3, alcanzando un valor de 3.52, que sigue estando por debajo del valor
5 fijado por Hair et al. (2013) y muy por debajo del valor 10 fijado por Diamantopoulos y
Siwau (2006), lo que nos lleva a confirmar la ausencia de multicolinealidad.

Para analizar la significacion de los pesos de los indicadores se emplea el estadistico t de
Student. Tal y como se observa en la figura 1, las tres dimensiones de la RSC (constructo de
segundo orden de tipo reflectivo-formativo®) muestran una alta contribucién en la medicién
de la variable latente.

4.2. Analisis del modelo estructural

El modelo estructural evalUa el peso y la magnitud de las relaciones entre las distintas
variables. La bondad del ajuste del modelo es comprobada a través del analisis del estadistico
t de Student, el nivel de significacion de los parametros path y el valor R* para cada variable
dependiente. Asi, se aceptardn aquellos coeficientes path, y por extension las hipotesis
planteadas, que sean significativos segun una distribucién t de Student de dos colas con n-1
grados de libertad (vease cuadro 6 y figura 1).

CUADRO 6: CONTRASTE DE HIPOTESIS

s L Coeficientes Valor t Contraste de
Hipotesis Relacion path (Bootstrap) hipétesis
RSC — Repptacién 0547 %** 5995
corporativa ’ '
H1 Se acepta
Reputacion corporativa — 0. 517%%* 4624
Resultados econdmicos ' '

*p<0.05 (t(0.05; 499)= 1.9647); ** p<0.01 (t(0.01; a99)= 2.5857); ***p<0.001 (t(0.001; 499)= 3.3101)
Fuente: Elaboracion propia

* Tras dividir los indicadores de RSC en tres grupos o categorias (medioambiental, econémica y social), se
determina que el primer orden de las tres dimensiones es reflectivo, ya que si varia cualquiera de los items de
una dimension en concreto, el resto de items que miden esta dimension variaran en el mismo sentido. En el
siguiente paso, se determina que el segundo orden es formativo porque si varia una de las dimensiones del
constructo va a variar el significado global del mismo, aunque eso no implica que las otras dos dimensiones
deban variar de forma similar (Jarvis et al., 2003).
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FIGURA 1: CONTRASTE DEL MODELO PROPUESTO

Rep.
Corp.
\ | /

0.517***
0.479*** (0.312%**  0.317*** R?=0.292
\ 0.541%**
Rdos. 0'229**
RSC -0.055 _ \  Econ.
R’=0.353

*Pp<0.05 (t(0.05; 490)= 1.9647); ** p<0.01 (t(0.01; a99)= 2.5857); ***p<0.001 (t(.001; 499)= 3.3101)
Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior se observa que al introducir la reputacion corporativa en el analisis,
la relacion directa entre la RSC y los resultados econdmicos deja de ser significativa como
consecuencia del efecto mediador total que ejerce la reputacion corporativa entre ambas
variables®.

En este sentido, cuando se interpretan los coeficientes path, se observa que éstos
superan el valor de 0.3, demostrandose la existencia de una estrecha relacién entre la RSC vy la
reputacion corporativa; y entre esta Ultima y los resultados econémicos, por lo que se acepta
la hipotesis de mediacion total. Ademas, la técnica bootstrapping nos muestra que la hipétesis
planteada se acepta con un nivel de significacion del 99.9 por 100, por lo que se puede
afirmar que la RSC contribuye a mejorar la reputacion corporativa de las empresas (p=0.541;
p<0.001) y ésta los resultados econdomicos (f=0.517; p<0.001). Teniendo en cuenta el efecto
total (efecto directo e indirecto) de la RSC sobre los resultados econdémicos se obtiene que
dicho efecto alcanza un valor de 0.2249 (véase el siguiente cuadro).

CUADRO 7: EFECTOS TOTALES
RSC Reputacion corporativa Resultados econdémicos
RSC 0 0.5408 0.2249
Reputacion corporativa 0 0 0.517
Tamafio empresarial 0 0 0.229
Fuente: Elaboracion propia

En segundo lugar, se analiza la varianza explicada. La bondad de un modelo se
determina a través de la fortaleza de cada relacion estructural y se analiza utilizando el valor
de R? para cada constructo dependiente. Segtin Falk y Miller (1992), estos valores deben ser
superiores a 0.1 para poder considerar que el modelo tiene suficiente capacidad predictiva. En
este estudio, tal y como se puede apreciar en la figura 1, el modelo presenta un adecuado

> Por el contrario, si tanto la relacién directa como la relacién indirecta (considerando la reputacién corporativa
como variable mediadora) fuesen significativas, estariamos frente a un efecto mediador parcial (Wetzels et al.,
2009).
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poder predictivo, ya que la RSC es capaz de explicar el 29.2 por 100 de la varianza de la
reputacion corporativa, y ésta a su vez explica el 35.3 por 100 de la varianza de los resultados
econdémicos. Cabe mencionar que la RSC esta explicada al 100 por 100 por sus tres
dimensiones porque asi se ha determinado desde un punto de vista tedrico.

Finalmente, el tamafio (medido como el logaritmo neperiano del nimero de empleados
de la empresa) se ha incluido en el modelo como variable de control. Investigaciones previas
ponen de manifiesto que las grandes empresas suelen obtener mayores resultados econoémicos,
sociales y medioambientales como consecuencia de una mayor disponibilidad de recursos, lo
que les permite desarrollar més actividades de RSC (Guoyou et al., 2013). En este estudio los
resultados muestran que el tamafio empresarial influye positivamente sobre los resultados
econdmicos (f=0.229; p<0.01). Sin embargo, la inclusion de esta variable de control en el
modelo no modifica la significacion de las relaciones entre la RSC, la reputacion corporativa
y los resultados econémicos.

5. CONCLUSIONES

Entre los principales motivos por los que la literatura no ofrece resultados concluyentes
en cuanto a la relacién entre RSC y resultados econdmicos se encuentra la existencia de
variables que pueden intervenir en dicha relacion, medidndola o moderandola (Hull y
Rothenberg, 2008; Van der Laan et al., 2008; Surroca et al., 2010; Miras et al., 2011; Larran
et al., 2013). La aplicacion de medidas socialmente responsables no se traduce Unicamente en
un posicionamiento ético o moral por parte de la empresa, sino también en la generacion de
intangibles de elevado valor estratégico, tales como la reputacion corporativa. En este sentido,
la principal contribucion de este trabajo es la de mostrar que la relacion RSC-resultados
econdémicos no es directa, sino que se encuentra totalmente mediada por la reputacion
corporativa en el sector de las energias renovables en Espafia.

Este trabajo se ha basado en el EBR y la Teoria de Stakeholders para argumentar que las
empresas socialmente responsables son capaces de generar recursos intangibles tales como
(buena) reputacion corporativa, que se traducen en mejores resultados econémicos. La
importancia que ha adquirido la RSC en los Gltimos afios esta relacionada con los beneficios
que ocasiona en términos de reputacion y de reduccion de riesgos empresariales (por ejemplo
de caracter medioambiental), por lo que pueden considerarse ambas razones como
complementarias (Gomez, 2008). La reputacion es un intangible que transmite a los distintos
grupos de interés una imagen de seriedad, responsabilidad y compromiso con sus
expectativas, de modo que aquellas empresas con mejor reputacion generaran un clima de
confianza con sus grupos de interés que les sera util en la gestiébn de las relaciones
establecidas.

Trabajos previos sefialan que las empresas socialmente responsables tienen mejor
imagen de marca y reputacion que aquellas menos comprometidas con la RSC (Tsoutsoura,
2004; Surroca et al., 2010; Herrera et al., 2012). Otros sostienen que los resultados sociales
derivados de la implementacion de la RSC contribuyen a atraer y retener empleados de gran
calidad, a atraer socios comerciales, a reducir los riesgos del negocio, a aumentar la eficiencia
empresarial y también contribuyen a aumentar las oportunidades de mercado de la empresa
(Surroca et al., 2010; Guadamillas y Donate, 2011). Ello es posible porque, entre otros
aspectos, las empresas que adoptan medidas de RSC pueden mejorar las relaciones con sus
stakeholders y evitar asi conflictos de interés. En este sentido, las empresas intentaran
desarrollar recursos intangibles, tales como una buena reputacién corporativa, con el objetivo
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de conseguir ventajas competitivas sostenibles que aprovecharan para diferenciarse de sus
competidores y mejorar sus resultados econémicos.

Con base en los resultados obtenidos y a la revision de la literatura que se ha realizado,
podemos sefialar entre las implicaciones practicas de este trabajo que las medidas socialmente
responsables adoptadas por las empresas del sector de las energias renovables en Espafa
impactan positivamente en sus cuentas de resultados. En definitiva, el mayor compromiso
asumido por la empresa en términos de RSC, con el objetivo de conseguir prosperidad
economica, calidad medioambiental y justicia social, tiene un efecto positivo sobre su
reputacién corporativa, lo que le servira como elemento de diferenciacion frente a sus
competidores y como consecuencia contribuird a mejorar sus resultados econdmicos.

Desde un punto de vista académico y con el objetivo de analizar la falta de significacion
encontrada en algunas investigaciones previas cuando se ha analizado la relacion RSC-
resultados econdémicos (Lee, 2008; Garcia-Castro et al., 2010; Seté y Angla, 2011),
destacamos la necesidad de realizar estos estudios en sectores de actividad concretos, asi
como la importancia de estudiar el efecto mediador que provocan algunas variables en dicha
relacién. Por lo tanto, hay dos motivos fundamentales que nos han llevado a desarrollar este
trabajo. En primer lugar, la recomendacion de algunos investigadores que apuntan que el
estudio de la relacion RSC-resultados tendra mayor consistencia si se toman como referencia
sectores concretos especialmente sensibles a las actividades de RSC (Mishra y Suar, 2010).
En este sentido, existen trabajos que utilizan muestras de empresas espafiolas para analizar la
relacion RSC-resultados, pero lo hacen desde un punto de vista regional, no sectorial
(Gallardo-Vazquez et al., 2013; Larran et al., 2013). Asi pues, la ausencia de trabajos
empiricos previos que analicen esta relacion en el sector de las energias renovables en Espafia
nos motivo a realizarlo. La otra razon que nos ha llevado a desarrollar esta investigacion es
analizar la generacion de reputacién corporativa a través del desarrollo de practicas de RSC
en sectores fuertemente relacionados con el desarrollo sostenible, para cuyas empresas tener
una buena reputacion se considera un recurso estratégico y un elemento de diferenciacion.

Por otro lado, teniendo en cuenta que la RSC puede ser entendida de manera distinta en
diferentes culturas y paises (Gao, 2009), resulta imprescindible elaborar escalas de medida
para este concepto adaptadas a la idiosincrasia de cada cultura. Por lo tanto, otra contribucion
académica de este articulo es la aportacion de una escala valida y fiable para medir la RSC,
especialmente en el sector de las energias renovables en Espafia, para el que no existe un
indice de referencia. Sin embargo, también cabe destacar la potencial aplicabilidad de esta
medida a otros tipos de empresas no incluidas en indices bursatiles éticos, ya que contempla
los principales aspectos relativos a la triple linea de resultados (econdmico, social y
medioambiental). Existen trabajos empiricos relativamente recientes, elaborados con muestras
de empresas esparfiolas, que han utilizado la reputacion corporativa como variable proxy para
medir la RSC (Seté y Angla, 2011), quiza por la ausencia de escalas validas y fiables
apropiadas para tal fin. Pero también existe un trabajo actual que utiliza una muestra de
empresas extremefias para elaborar y validar una escala de medida de la RSC basada en la
triple linea de resultados (Gallardo-Vazquez et al., 2013). Este hecho pone de manifiesto que
la investigacion esta avanzando en ese sentido por la necesidad imperante de desarrollar
escalas adaptadas a las empresas espafiolas para medir la RSC.

Como principal limitacion de este trabajo sefialamos que se trata de una investigacién de
caracter transversal, lo que puede provocar que no se recojan algunos efectos derivados de la
aplicacion de medidas socialmente responsables que, al diferirse en el tiempo, son
importantes para la generacion de resultados y la ventaja competitiva en un sentido dindmico.
Aunque este problema se ha intentado remediar, en cierta medida, con la inclusion de retardos
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(3 afnos) para las variables, los estudios de caracter longitudinal que abarcan periodos de
tiempo méas amplios podrian ser més adecuados para recoger las consecuencias de la inversion
en medidas socialmente responsables y la acumulacién de activos. Sin embargo, el gran
problema de los mismos es la dificultad para acceder a ciertos datos procedentes de fuentes
primarias en distintos periodos de tiempo. En nuestro caso, la totalidad de los datos proceden
de estas fuentes, por lo que la transversalidad de la investigacion ha sido en cierta medida
forzada por las caracteristicas especificas de la investigacion.

Otra limitacion adicional surge porque la recogida de datos se ha realizado en un
momento de cambios economicos y legales en el sector de las energias renovables (afios
2010-2012), por lo que es probable que los resultados alcanzados puedan haberse visto
afectados por este hecho.

La propuesta de lineas de investigacion futuras tiene, en su mayor parte, una relacion
directa con las limitaciones sefialadas anteriormente. Asi, en primer lugar, el desarrollo de
investigaciones de caracter longitudinal es un reto importante en el ambito de la RSC. La
replicacion de la investigacion en otros ambitos (por ejemplo, en otros sectores) también seria
una opcion factible que implicaria la validacién de los resultados obtenidos y que nos
permitiria comprobar la adaptabilidad de la escala desarrollada en este trabajo. Asimismo, se
podrian incluir otras variables en el modelo con el fin de obtener una imagen mas completa de
las causas y los efectos de la RSC tales como el capital social generado, el dinamismo del
entorno o la estrategia de innovacion perseguida por la empresa.

En general, este trabajo pretende contribuir al debate que gira en torno a la relacion
RSC-resultados econémicos, con el objetivo de dar a conocer las formas mas efectivas de
gestion que las organizaciones pertenecientes a sectores en crecimiento y aquellas
preocupadas por el desarrollo sostenible pueden emplear para mejorar su reputacién con el fin
de obtener ventajas competitivas que conduzcan a alcanzar mejores resultados econémicos.
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ANEXO. Descripcion de los items utilizados:

Responsabilidad Social Corporativa. De 1 “importancia concedida muy baja” a 5
“importancia concedida muy alta”, marque el grado de compromiso o importancia que la
empresa ha otorgado en los ultimos tres afios a cada una de las siguientes cuestiones:

a) Dimension medioambiental

1. Nivel de compromiso para que el producto final reduzca su impacto negativo sobre el
medioambiente, en comparacidn con afios anteriores o con sus competidores.

2. Nivel de compromiso con el empleo de inputs menos dafiinos para el medioambiente, en
comparacion con afios anteriores 0 con sus competidores.

3. Importancia concedida a la eleccién de inputs provenientes de fuentes renovables, frente a
materiales no renovables o componentes quimicos.

4. Importancia concedida a reducir la probabilidad de accidentes ambientales a traves de
mejoras en los procesos.

5. Importancia concedida a la reduccién de emisiones de residuos a través de procesos de
racionalizacion.

6. Importancia concedida a aprovechar algunos residuos como inputs para los procesos propios.
Importancia concedida a desechar de manera responsable los residuos no aprovechables.

8. Importancia concedida a la manipulacion y almacenamiento de residuos toxicos de forma
responsable.

9. Importancia concedida a la eleccion de proveedores que cumplan determinados requisitos
medioambientales.

b) Dimension econémica

1. Importancia concedida por la empresa a fortalecer sus relaciones con la comunidad y el
gobierno (a través de acciones de filantropia, programas de voluntariado, divulgacion de
practicas sociales y ambientales, etc.), con el fin de reducir las demandas legislativas y
proteger sus intereses.

2. Importancia concedida a reducir el coste de los inputs ante un mismo nivel de produccion.

3. Importancia concedida a reducir los costes de gestion de residuos ante un mismo nivel de
produccion.

4. Importancia concedida a diferenciar su producto a base de esfuerzos de marketing para
promocionar su preocupacion por el medioambiente.

5. Importancia concedida a vender los residuos de sus productos para conseguir ingresos.

6. Importancia concedida a incrementar la productividad y lealtad de sus empleados como
consecuencia de ofrecerles un salario justo e igualdad de oportunidades.

7. Importancia concedida a incrementar la productividad y lealtad de sus empleados como
consecuencia de ofrecerles formacion y posibilidades de promocion.

8. Importancia concedida a incrementar las ventas y la fidelidad de sus clientes, llevando a cabo
una publicidad veraz, vendiendo productos seguros, atendiendo sus quejas e investigando
para ofrecerles un producto de mayor calidad.

c) Dimensidn social

1. Importancia concedida a considerar las necesidades de sus grupos de interés a la hora de
tomar decisiones de inversion mediante el establecimiento de un dialogo formal.

2. Importancia concedida a comunicar los riesgos y el impacto ambiental de su actividad al
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publico en general.
3. Importancia concedida a mejorar la salud y la seguridad de sus empleados o de la comunidad.

4. Importancia concedida a proteger los derechos y reivindicaciones de las comunidades
locales.

5. Importancia concedida por la empresa a mejorar el aspecto visual de sus instalaciones, con el
animo de integrarlas en el medio en el que desarrolla su actividad y mejorar su percepcion
por parte de los ciudadanos.

6. Nivel de compromiso a la hora de reconocer y responder a la necesidad de financiar
determinadas iniciativas de las comunidades locales.

Reputacion corporativa. De 1 a 5 marque su grado de acuerdo con cada una de las siguientes
afirmaciones:

1. La reputacion de mi empresa respecto a la calidad de nuestros productos se encuentra entre
las mejores del sector.

2. La reputacion de la direccion y gestién de mi empresa se encuentra entre las mejores del
sector.

3. Lareputacion financiera de mi empresa se encuentra entre las mejores del sector.

Resultados econdmicos. Valore de 1 a 5 los resultados obtenidos por su empresa en referencia
a:

1. Crecimiento medio anual de sus ventas para los tres Gltimos afos.

2. Crecimiento medio anual de sus ventas para los tres Gltimos afios, comparado con el de sus
mas inmediatos competidores.

3. Crecimiento medio anual de sus ventas para los tres Gltimos afios, comparado con la media
del sector.

4. Rentabilidad media de sus ventas en los tres Gltimos afos.

5. Rentabilidad media de sus ventas en los tres Gltimos afios, comparada con la de sus mas
inmediatos competidores.

6. Rentabilidad media de sus ventas en los tres ultimos afios, comparada con la de la media del
sector.

7. Rentabilidad media del capital de su empresa en los tres Gltimos afios.

8. Rentabilidad media del capital de su empresa en los tres ultimos afios, comparada con la de
sus mas inmediatos competidores.

9. Rentabilidad media del capital de su empresa en los tres Gltimos afios, comparada con la de la
media del sector.
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