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LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

RESUMEN EN ESPANOL:

En un entorno empresarial donde la sostenibilidad estd adquiriendo una creciente
importancia estratégica, el liderazgo consciente se propone como un componente
esencial del desempefo medioambiental, social y de gobierno (ESG). Este estudio
aborda la relacion entre el liderazgo consciente, medido a través de la reputacién del
lider, y el desemperfo ESG de las empresas.

El andlisis cuantitativo realizado, revela que la relacién entre el liderazgo consciente y
el desempefio ESG es positiva, si bien, su magnitud es notablemente limitada. Este
hallazgo lleva a la necesidad de exploracién de nuevas formas de medicion para futuras
investigaciones de forma que se pueda explicar la relacién entre el liderazgo consciente
y el desempefio ESG de las empresas.

Palabras clave: Liderazgo consciente, Desempefio ESG, Liderazgo, Reputacion del
lider, Sostenibilidad, Marco ESG.

RESUMEN EN INGLES:

As sustainability takes on greater strategic importance in the business world, conscious
leadership is proposed as an essential component of environmental, social and
governance (ESG) performance. This study addresses the relationship between
conscious leadership measured through the leader's reputation, and the ESG
performance of companies.

The quantitative analysis reveals that the relationship between conscious leadership and
ESG performance is positive, although it's magnitude is notably limited. This result leads
to the need to explore new ways of measurement for future research in order to explain
the relationship between conscious leadership and ESG performance of companies.

Keywords: Conscious leadership, ESG performance, Leadership, Leader’s reputation,
sustainability, ESG framework
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LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

1. INTRODUCCION
1.1 CONTEXTO DEL ESTUDIO

En un mundo caracterizado por ser un entorno volatil, de incertidumbre, complejo y
ambiguo, muchas de las teorias de liderazgo tradicionales basadas en un disefio
jerarquico o dadas como una caracteristica innata (Horner, 1997; Kalish & Luria, 2021)
se han quedado obsoletas y ya no son suficientes (Bennis, 2013; Latham, 2014).
La rapida evolucién del entorno y la globalizacién hacen que la adaptacion sea crucial,
y, por tanto, en el ultimo siglo ha habido una gran transformacion en cuanto al liderazgo
(Jain & Vishwantra, 2024), surgiendo nuevos modelos como el liderazgo consciente, en
el que se posiciona a las personas y al planeta como el centro de las decisiones
estratégicas (Pulido, 2022).

Este nuevo estilo de liderazgo, incide enormemente en las personas fomentando la
creatividad y aprendizaje de los trabajadores, mientras el lider se centra en la
autoconciencia y el mindfulness para tomar decisiones (Segovia, 2024; Langer &
Ritchie-Dunham, 2015). Un lider consciente toma decisiones enfocadas a un propdsito
superior, teniendo en cuenta aspectos fuera del aumento de ganancias en la empresa,
como podria ser la inclusidon de todos los grupos de interés en la organizacion (Fry &
Egel, 2021).

Al mismo tiempo, cada vez se esta realizando una mayor presién por parte de los
reguladores para reclamar a las empresas unas operaciones mas sostenibles y
socialmente responsables, esto ha afianzado el marco ESG (Ambiental, Social y
Gobierno corporativo) como una parte importante para lograr la creacion de valor a largo
plazo y gestionar los riesgos no financieros (Gillan, et al., 2021).

La implementacion de una estrategia ESG y el cambio a un modelo de negocio mas
sostenible, no es un proceso sencillo, ya que requiere de una direccién y compromiso
por parte de la direccion superior de la organizacion. El lider consciente es el principal
promotor de esta implementacion y transformacién en las organizaciones hacia una
compafia mas responsable y sostenible (Hambrick & Mason, 1984; Waldman, et al.,
2006).

1.2 JUSTIFICACION Y OBJETIVOS

En el actual contexto empresarial, se produce una gran transformacion de los modelos
de gestion y liderazgo en las empresas. Las teorias empresariales tradicionales
normalmente se basaban en la consecucién del maximo valor para el accionista
(Friedman, 1970; Jones & Felps, 2013), y para ello buscaban un liderazgo que se
enfocase en este objetivo, siendo esto insuficiente en este siglo. Otra de las razones de
este cambio en los modelos de liderazgo, es debido a la creciente importancia de los
criterios ESG, que dejan de ser un elemento extra que miden las empresas, para
comenzar a darles mas importancia, visibilidad y adquirir una mayor importancia por
parte de los grupos de interés.

Junto a esta evolucion, surge el liderazgo consciente, que viene a dar respuesta a esas
nuevas necesidades de liderazgo dentro de las empresas, por parte de lideres que
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interioricen y fomenten la preocupaciéon por las personas y el medioambiente. La

finalidad del trabajo es responder a la hipétesis:

v" HO: “Mantiene el liderazgo consciente una relacion positiva y directa con
el nivel de desempeino ESG de la empresa”.

La relevancia de esta hipdtesis se da ya que pese a que el liderazgo consciente
considera el impacto de la empresa en el medio ambiente (E), tiene preocupacion por
los empleados y los grupos de interés (S), y promueve una gestion transparente (G), no
existe una gran variedad de articulos académicos tratando esta relacion, aun teniendo
en cuenta la gran cantidad de articulos disponibles de ambos temas de forma individual.
Esta investigacién aportara investigacién en una relacion no explorada, promoviendo
una vision de negocio mas responsable y alineado a las ultimas tendencias de los
grupos de interés, pudiendo llegar a ofrecer informacion a las empresas para
incrementar la inversion en la formacion de lideres mas éticos en caso de cumplirse la
hipétesis propuesta.

1.3 ESTRUCTURA DEL TRABAJO

El trabajo se estructura en siete apartados. En el apartado introductorio, se trata el
contexto relacionado con el estudio, asi como los objetivos y la justificacion del trabajo.
A continuacion, en el segundo apartado se realiza el marco tedrico, donde se introducen
los conceptos tedricos necesarios para la realizacion del estudio, incidiendo en el
liderazgo y profundizando con el liderazgo consciente, hablando de las formas de
medirlo, y posteriormente abordando la sostenibilidad, centrandonos en el marco ESG
(Medioambiente, social y gobernanza), para posteriormente acabar con la relacion entre
ambos conceptos. El tercer apartado trata sobre la metodologia del estudio, los datos
utilizados y sus fuentes, para la medicién de las variables principales. En el cuarto
apartado, se analizaran los resultados obtenidos. En el quinto apartado, se ofrecen las
conclusiones del estudio, identificando posibles areas de mejora y aspectos a tratar en
futuras investigaciones. El sexto apartado, incluye la bibliografia utilizada en el trabajo,
finalmente se encuentra el anexo con todas las tablas que, por extensién y presentacion,
no podrian estar en el resto de los apartados del trabajo.

2. REVISION BIBLIOGRAFICA

En este apartado se definiran los conceptos tedéricos que posteriormente utilizaremos
para el estudio de la hipétesis, partiendo de la base del liderazgo y centrandonos en el
liderazgo consciente, después se hablara de la sostenibilidad incidiendo especialmente
en los criterios ESG y, por ultimo, se hablara de la relacion existente entre el liderazgo
consciente y los criterios ESG.

2.1 LIDERAZGO

El liderazgo es un constructo complejo (Marturano, 2017), fundamental para la
supervivencia y el éxito de cualquier organizacion (Yukl, 2017; Kumar & Kaptan, 2007).
En un entorno caracterizado por la rapida globalizacién y el cambio constante, es crucial
tener una gran capacidad de adaptacion, lo cual ha provocado una transformacion en la
compresioén y practica del liderazgo en el ultimo siglo (Jain & Vishwantra, 2024).
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La definicion del liderazgo continta siendo objeto de debate en el ambito académico,
existiendo una gran discrepancia a la hora de definir el liderazgo, existiendo cientos de
formas de definirlo (Volckmann, 2012), sin haber llegado a un consenso comun y con
diversas dudas respecto a quien ejerce influencia, el propdsito de los intentos de
influenciar y la manera a través de la cual se ejerce la influencia (Yukl, 1989). A lo largo
del dltimo siglo, se han ido generando diversas corrientes de pensamiento a través de
las cuales se fueron estudiando distintas caracteristicas del liderazgo, podemos hacer
una distincién principal entre cuatro grupos.

2.1.1 Teorias de los rasgos

La primera corriente de pensamiento en surgir, contenia ideas basadas en los atributos
personales (rasgos de personalidad e inteligencia general) del lider para la obtencion
del éxito (Yukl, 1989), a partir de ese momento, se realizan cientos de estudios,
descubriéndose posteriormente que estas investigaciones de los rasgos, no
respaldaban la presencia de un lider exitoso (Stogdill,  1974).
No obstante, este interés por los rasgos no ha decrecido, simplemente se ha desviado
para estudiar nuevos enfoques de atributos personales mas relacionados con
habilidades directivas (Judge, et al., 2002).

Gracias a esta primera corriente de investigaciones, se comenzaron a comprender como
los atributos individuales influyen en el comportamiento de los lideres (Northouse, 2016).

2.1.2 Teorias de conducta

En esta corriente se modifica el enfoque respecto a la teoria de los rasgos, centrandose
mayormente en el comportamiento de los lideres (Northouse, 2016). Surgieron varios
estudios, entre los cuales esta uno de los primeros que distingue entre la consideracién
(con los trabajadores) y la estructura inicial (logro de objetivos del grupo) (Fleishman,
1953). Simultaneamente, en otro estudio, se vio que los lideres mas exitosos centran su
atencion en los aspectos humanos de sus subordinados y gracias a ello consiguen crear
equipos de trabajo con grandes objetivos (Likert, 1961). Otro desarrollo fue la cuadricula
gerencial basada en la preocupacién por la gente, y la preocupacion por la produccion,
llegando a la conclusion de que un liderazgo en equipo seria el modelo ideal (Blake, et
al., 1962). Sin embargo, estudios realizados demostraron que no existia un unico estilo
de liderazgo que fuese efectivo y dio paso a la siguiente corriente (Yukl, 2017).
Gracias a esta corriente de investigacion, se demostré que el liderazgo podia entrenarse
y desarrollarse (Northouse, 2016).

2.1.3 Teorias de la contingencia y situacionales

Esta corriente surge desde la demostracion de que no existe un unico estilo de liderazgo
que fuese efectivo (Yukl, 2017), dentro de esta corriente surge el Modelo de
contingencia de Fiedler, donde se plantea que la efectividad del lider depende tanto del
estilo del lider como del grado de control e influencia que posee (Fiedler, 1967).

Simultaneamente surge el modelo de liderazgo situacional (también conocido como
teoria del ciclo de vida de liderazgo), donde desarrollan la necesidad de un lider de
modificar su comportamiento segun el nivel de madurez de los empleados (Hersey &
Blanchard, 1969). Segun estudios realizados posteriormente, el modelo de liderazgo
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situacional se cumpliria para aquellos empleados con menor experiencia, pero mostraria

menores ventajas para aquellos con un mayor recorrido dentro de la compafiia (Vecchio,
1987).

2.1.4 Teorias modernas

Esta corriente contiene teorias mas modernas de liderazgo, como podria ser el liderazgo
transformacional, el liderazgo consciente o el liderazgo transaccional, entre muchas
otras teorias. Estas teorias surgen para tratar las dificultades del comportamiento
humano en las organizaciones (Northouse, 2016). Teorias como el liderazgo
transformacional busca fomentar las competencias de su personal para inspirarlos y que
alcancen sus metas (Jain & Vishwantra, 2024), a través de un lider con un mayor
impacto e influencia en todo el equipo debido a su vocacién (Bass & Stogdill, 1990; Fry,
2003).

En el caso del liderazgo consciente, la conexién es mas profunda en cuanto a la
conciencia y percepcidén, ayudando a conectar de forma mas elevada con los
trabajadores (Iglesias, 2024), podriamos decir que el liderazgo consciente se centra mas
en el proceso del lider, incidiendo en la auto-reflexion y la empatia para crear entornos
laborales saludables y responsables (Reb, et al., 2015).

El estilo de liderazgo que siga la persona designada como lider sera crucial, ya que su
éxito o fracaso tiene un gran impacto en la organizacion (Jain & Vishwantra, 2024),
existiendo ademas un gran interés en seguir conociendo como los lideres pueden influir
en los resultados de la empresa (Robinson, et al., 2014), por ello se tendra la perspectiva
del liderazgo consciente a lo largo del trabajo.

Se elige el liderazgo consciente como teoria a estudiar, ya que ademas de tener en
cuenta el éxito financiero, presente en todas las teorias al considerarse parte del
enfoque basico de una empresa (Robson, 2015; Murray, 2012; Elhauge, 2005; Jones &
Felps, 2013; Strine Jr, 2014; Sharfman, 2014; Peterson, 2016), el liderazgo consciente
también tiene en cuenta el impacto a largo plazo en la sociedad y el medio ambiente
(Pulido, 2022), un asunto que cada vez esta mas presente entre la gente, y del cual
esperan que las empresas muestren una mayor responsabilidad y estén mas
comprometidos (Grant, 2013; Peterson, 2016).

2.2 LIDERAZGO CONSCIENTE

El liderazgo consciente (conscious leadership), ha ganado reconocimiento como uno de
los modelos mas prometedores para las organizaciones del mundo actual (Marin¢i¢ &
Mari¢, 2018). Eltambién llamado “mindful leadership” (Langer & Ritchie-Dunham, 2015)
surge para diferenciarse de las teorias clasicas empresariales donde principalmente se
busca maximizar el valor del accionista (Friedman, 1970; Jones & Felps, 2013). El
liderazgo consciente, incluye la préactica del mindfulness con la gestion estratégica, con
el objetivo de tener una conciencia interna y externa (Kofman, 2006). Ademas, se intenta
que el resto de la organizacion conozca la realidad del negocio (Langer & Ritchie-
Dunham, 2015),

La diferencia del liderazgo consciente respecto a otros tipos de modelos de liderazgo,
se encuentra en el trato a las personas, el propésito y situando al planeta como el centro
de la toma de decisiones, promoviendo un valor sostenible para todos los grupos de
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interés (Goleman, 1995; Fulton, 2005; Pulido, 2022; Fry & Egel, 2021). Estas
caracteristicas son de vital importancia, las empresas estan buscando a lideres que las
posean y actuen en consecuencia con ellas, ya que las empresas buscan un liderazgo
genuino y con impacto en la actualidad (Avolio & Gardner, 2005)

El origen del liderazgo consciente no esta relacionado con un solo autor en concreto,
sino que surge a lo largo de los afos cuando se determina que la inteligencia y la
consciencia son cosas diferentes (Llerena, 2018).

El liderazgo consciente fusiona la teoria del mindfulness con el liderazgo (Marturano,
2017), es por eso que se dice que para que un lider adopte esta teoria tiene que cambiar
tanto su forma de vivir personalmente como profesionalmente (Ward & Haase, 2016),
pero no solo él mismo, ya que parte del proceso es impactar en el resto del equipo
(Hougaard & Carter, 2018).

Por otro lado, utiliza la psicologia y la inteligencia emocional para elevar la interaccién
humana, ayudando a fomentar la creatividad y el aprendizaje (Segovia, 2024; Goleman,
1995). Los lideres deben trabajar en una serie de caracteristicas voluntariamente, entre
estas esta la autoconciencia, la presencia y el enfoque, la empatia y la compasion, y la
conciencia.

La autoconciencia es una de las partes mas importantes del liderazgo consciente, ya
que permite al lider actuar de forma consciente y no impulsivamente (Zhou & George,
2003; Avolio & Gardner, 2005). Esta caracteristica la refuerzan a través del mindfulness,
un entrenamiento que permite a las personas desarrollar recursos internos de
observacion y regulacién con los que se puede desactivar el estrés crénico y que permite
observar las reacciones corporales y emocionales (Rugeles & Pires, 2021).

La presencia y el enfoque es otra de las caracteristicas a las cuales se debe prestar
atencion, un lider consciente debe tener una escucha activa para tomar decisiones con
claridad y poder establecer una conexiéon genuina (Goleman, 2013), gracias a esta, se
consigue generar seguridad en el equipo, sintiéndose los empleados vistos y
escuchados (Edmondson, 1999).

Otra de las caracteristicas a trabajar por el lider es la empatia y la compasion, con estas
caracteristicas se motiva al lider a crear condiciones de trabajo humanas y justas,
necesarias en la gestién de crisis y para fomentar la lealtad (Goleman, 1995;
Worthington Jr, 2013).

Por ultimo, podemos destacar la conciencia, el lider consciente no solo quiere guiar a la
organizacion hacia metas econoémicas, sino que también quiere aportar valor social y
ambiental (Fry & Egel, 2021). Esto tiene una clara conexion con la teoria de los
stakeholders (Freeman, 2010) al buscar a largo plazo valor para todos los grupos de
interés.

El liderazgo consciente no es un conjunto de caracteristicas, sino que es una forma de
ser que, al trabajarse, transforma la calidad del liderazgo, teniendo grandes beneficios
tanto para los trabajadores como para la organizacion. Diversos autores han estudiado
los beneficios que puede tener el liderazgo a través de investigaciones, en los estudios
mas conocidos se han podido identificar los siguientes beneficios:
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Tabla 1: Beneficios del liderazgo consciente

Beneficios

Autores

Fomenta la transparencia y una vision
clara

(Pinck & Sonnentag, 2018; Bass & Avolio,
1994; Avolio & Gardner, 2005)

Promueve el desarrollo del equipo

(Greenleaf, 2013; Graen & Uhl-Bien, 1995)

Incrementa la motivacion de los

trabajadores

(Future Workplace; Randstad, 2016; Bass &
Avolio, 1994; Amabile, 1988; Amabile, et al.,
1996; Avolio, 1999; Ahearne, et al., 2005)

Aumenta la apertura a la escucha

(Moreton, 2006; Edmondson, 1999)

Fortalece la confianza

(Walumbwa, et al., 2007; Podsakoff, et al.,
1990; Kirkpatrick & Locke, 1996; Dirks &
Ferrin, 2002; Avolio & Gardner, 2005)

Estimula la creatividad y la innovacidon

(Rahimnia & Sharifirad, 2014; Wang, et al.,
2011; Cummings & O'Connell, 1978;
Gumusluoglu & llsev, 2009; Oldham &
Cummings, 2017; Amabile, et al., 1996; Scott
& Bruce, 1994; Tierney, et al., 1999; Zhou &
George, 2003)

Mejora el rendimiento organizacional y
financiero

(Carroll, 2007; Mackey & Sisodia, 2014;
Wang, et al., 2011; Howell & Avolio, 1993;
Barling, et al., 1996)

Potencia la capacidad de resolucion de
problemas

(Jones, 2012; Bass, 1985)

Genera lealtad, compromiso y bienestar
psicolégico

(Greenleaf, 2013; Bass, 1990; Eisenberger, et
al., 1986; Meyer, et al., 2002)

Contribuye a la mejora del desempeio
laboral

(Wang, et al., 2011; Bass, 1990; Sosik, et al.,
1997)

Mejora la satisfaccion laboral

(Podsakoff, et al., 1990; Bass, 1999; Judge &

Piccolo, 2004; Graen & Uhl-Bien, 1995)
Fuente: Elaboracion propia

2.3 MEDICION DEL LIDERAZGO

La medicion del liderazgo es compleja, y es uno de desafios que presentan las
empresas desde hace mucho tiempo, ya que a dia de hoy no existen practicamente
modelos con los que se pueda medir la excelencia y efectividad de un lider (Kaniji, 2008;
Yukl, 2017).

Para obtener una mediciéon del nivel de liderazgo, podriamos utilizar la teoria del
desarrollo de escalas de DeVellis. Esta teoria contribuye con un proceso para la
creacion de diferentes escalas, a través del uso de conjuntos de elementos, con los que
se pueden medir fendbmenos que creemos que existen, pero que no podemos medir
directamente, es decir fendmenos intangibles (DeVellis, 2016). Aplicando la
metodologia de DeVellis al caso del liderazgo consciente, alguno de estos fenémenos
intangibles a medir, podrian ser la autoconciencia, el mindfulness o las acciones del
lider. Esta metodologia podria ser adecuada para realizar una medicién del liderazgo
consciente, ya que esta formada por diversos elementos intangibles con los que se
podrian crear elementos.

En esta teoria existen diversos pasos, siendo uno de los principales la generacion de
los elementos que estaremos buscando para realizar la medicion que se necesite, junto
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con el numero apropiado de elementos (Morgado, et al., 2017), esto se puede hacer de
forma deductiva o de forma inductiva. En caso de realizarlo de forma deductiva, se
deberian utilizar fuentes académicas e investigaciones con el objetivo de investigar en
las dimensiones y a partir de esa investigacion, realizar la formulacién de los elementos
(Hinkin, 1995), mientras que si se realiza de forma inductiva, en caso de que las
preguntas partan de nosotros mismos a través de opiniones, entrevistas o exploracion
(Kapuscinski & Masters, 2010) y posteriormente se eleven a las dimensiones.
Posteriormente a la creacion de los elementos se realiza un analisis en el que se valora
si con los elementos utilizados podemos llegar a medir el constructo (Armfield, 2010) y
validar los elementos, pudiendo hacerse de forma predictiva, si encontramos que el
tépico a estudiar tiene una relacion con el tépico del elemento (tipo de validacién mas
practica que cientifica), de forma concurrente, al encontrar validez practica mediante la
evidencia tedrica, o de forma postdictiva, enfocado en el presente y el pasado, donde a
través de resultados se obtiene informacioén o recomendaciones para entender mejor lo
ocurrido (DeVellis, 2016).

Aun utilizando DeVellis, la medicién del liderazgo consciente seria claramente un reto,
ya que para poder realizar su método seria necesario medir dimensiones abstractas y
subjetivas en un lider como puede ser la autoconciencia, su propésito en la organizacion
o sus acciones (Goleman, 1995; Fulton, 2005). La unica forma de conocer la respuesta
a esas preguntas seria realizar preguntas al propio lider, lo cual podria llevar consigo un
sesgo al responder la respuesta socialmente deseable (Nadler, et al., 2015; Matas,
2018).

Por esta razén se busca otra forma de medir ese liderazgo de manera indirecta. El
observatorio de reputacién MERCO, emite un ranking de los lideres mas valorados en
Espafia, donde recoge la percepcion de los grupos de interés de la empresa. Dicho
ranking de reputacion, indica la percepcion del resto de personas acerca del prestigio
del lider (Real Academia Espafola, s.f.), esta percepcion valora la credibilidad, el
caracter y las competencias de un lider para crear esa reputacion (Carrié, 2013; Kamp
& Graf-Vlachy, 2024; Edmans, et al., 2023; Fombrun & Van Riel, 2004; Brown, et al.,
2005). En la actualidad, la reputacion de un lider es una caracteristica de inmenso valor
en las empresas (Carrio, 2013).

Centrandonos en la credibilidad, esta es una de las claves para la reputacion, y ademas
para el liderazgo, ya que si la gente no cree en lo que hace o dice un lider, no le seguiran
(Kouzes & Posner, 2017; Mayer, et al., 1995). Es imprescindible tener en cuenta que la
reputacion no es algo que se pueda obtener a corto plazo, sino que se genera con
acciones consistentes a lo largo del tiempo (Simons, 2002; Eisenegger, 2009), ya que
las demandas de los distintos grupos de interés (empleados, accionistas, clientes, ...)
son complicadas de atender y llegar a un buen resultado comun no es sencillo
(Freeman, 2010).

El liderazgo consciente incluye caracteristicas como el comportamiento moral del lider,
que de igual forma seran evaluadas por los grupos de interés. Si estos determinan que
la reputacion del lider es buena, se encuentran beneficios como una mayor motivacion
en el equipo, una mayor confianza en el lider y mayor respeto (Bass & Avolio, 1994),
ademas, una buena reputacion del lider en la mayoria de los casos, también implica una
mejora en la percepcion de la empresa, debido a que normalmente los lideres actuan
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como los representantes publicos de estas empresas (Kaplan, et al., 2015; Love, et al.,
2017).

Caracteristicas contrarias al liderazgo consciente, como podrian ser una personalidad
dificil, maliciosa, arrogante y distante, haran que el lider no logré construir confianza vy,
por tanto, se acabaran generando unos costes mas elevados en la empresa, su
capacidad de liderar se minora y con ella su reputacion (Hogan & Hogan, 2008).

2.4 SOSTENIBILIDAD

Ademas del papel ejercido por las personas en las organizaciones, también debemos
tener en cuenta aquellos aspectos estratégicos que determinan la toma decisiones
empresariales, como es el caso de la sostenibilidad. La sostenibilidad empresarial es
clave para las organizaciones a dia de hoy, los grupos de interés que van desde los
consumidores, hasta gobiernos e inversores, cada vez ejercen mas presion en la mejora
de la sostenibilidad de los productos y los procesos de una empresa (Terry Porter,
2012), ya que se necesita una gestion adecuada de la sostenibilidad para conservar la
viabilidad de los negocios a largo plazo (Freeman, et al., 2007).

En los ultimos tiempos, se ha utilizado el concepto de sostenibilidad y desarrollo
sostenible como sinénimos (Ruggerio, 2021), pese a que en 1987, Naciones Unidas
publicé un informe relacionado con el Medio Ambiente, en el cual se afirmaba que un
desarrollo sostenible seria aquel con el que se pudiesen cumplir las necesidades
actuales, sin comprometer las del futuro (Naciones Unidas, 1987), este desarrollo
sostenible es algo que no se ha cumplido, ya que ha llegado a surgir el concepto del dia
de sobrecapacidad de la tierra, que indica aquella fecha del afo en el que la demanda
de productos que se hace, supera lo que la Tierra puede regenerar ese afio (Lin &
Wackernagel, 2021).

Para poder llevar un mejor control del desarrollo sostenible de las empresas, en 2004
surgi6é el marco ESG, formado por tres dimensiones, la dimensién medioambiental, la
social y la dimension de gobierno corporativo, con el que se comenzé a evaluar métricas
de la empresa, que tradicionalmente no se analizaban, como la proteccion ambiental, la
responsabilidad social y una gobernanza transparente (The Global Compact, 2004; Fan,
2024; Park, et al., 2022).

Para poder medir el enfoque ESG se utilizan criterios claros de las tres dimensiones,
medioambiental (emisiones de carbono, gestion de residuos); social (derechos
humanos, diversidad laboral) y gobernanza (ética empresarial, consejo de
administracion) (Fan, 2024; Jasch, 2006; Ognen, et al., 2017; Senadheera, et al., 2022).
La relevancia de los criterios ESG y su relacion con la mejora de los resultados
financieros se ha demostrado con un analisis de mas de 2000 estudios académicos
(Friede, et al., 2015), donde algunos autores consideran que los criterios ESG deberian
ser considerados como un componente esencial de los objetivos a largo plazo de todas
las empresas, y no como un marco independiente a cumplir (Edmans, 2023).

Pese ala gran relevancia de estos factores, entre autores se continia debatiendo acerca
de la influencia en el comportamiento corporativo y el del inversor, ya que para algunos
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autores existe una gran influencia, mientras que para otros no tiene ninguna (Serafeim,

2021; Pollman, 2024).

Aquellas entidades con una mayor tasa de adopcién de estrategias de sostenibilidad,
se ha demostrado que tienen una mayor innovacion y resiliencia organizativa llegando
a generar ventaja competitiva (Eccles, et al., 2014; Hart & Milstein, 1999; Lian, et al.,
2023; Li & Li, 2024; Porter & Kramer, 2011)

2.5 RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y LA
SOSTENIBILIDAD

La creciente relevancia de los criterios ESG en la estrategia corporativa, junto con la
necesidad de nuevas formas de liderazgo que se adapten a las necesidades actuales
de las empresas (Mackey & Sisodia, 2014), redefine las expectativas sobre la
responsabilidad y el propdsito de las empresas. De hecho, se ha demostrado que
aquellas empresas que consiguen adaptarse, y seguir un enfoque estratégico a largo
plazo respondiendo a las demandas de todos los stakeholders, consiguen un
rendimiento superior en mediciones de sostenibilidad (Eccles, et al., 2014).

El lider es el encargado de ocuparse de lo medioambiental, lo social y del gobierno
corporativo de la empresa (Avery & Bergsteiner, 2011). Un lider consciente, se interesa
e informa acerca del contexto social y medioambiental en el que trabaja (Maak & Pless,
2006). Utilizando la inteligencia emocional, espiritual y sistematica (Mackey & Sisodia,
2014), asi como la autenticidad del lider (George, 2007), se promueve que la empresa
tenga un propodsito trascendente, que vaya mas alla de las ganancias (Mackey &
Sisodia, 2014; Maak & Pless, 2006).

Este enfoque tiene en cuenta a todos los grupos de interés, siendo esta consideracion
de los grupos de interés, totalmente necesaria para poder trabajar en los desafios que
presentan los criterios ESG, ya que también requieren de una perspectiva a largo plazo
(Zumente & Bistrova, 2021; Lin, 2024).

La dimension medioambiental esta muy relacionada con el liderazgo consciente, a
través de dos caracteristicas principales, las acciones del lider, y el mindfulness. En
primer lugar, se encuentra la uniéon entre las acciones que realiza el propio lider y las
consecuencias externas, esta caracteristica es importante, dado que el pensamiento
medioambiental estara implicito en las decisiones que se tomen por parte del lider
(Richter & Hunecke, 2022; Geiger, et al., 2019). Por otro lado, un de las caracteristicas
mas basicas del liderazgo consciente es el mindfulness, ya que se ha visto que tiene
una gran importancia en la forma de comportarse, ser e impactar en el equipo. Por lo
que se puede decir que el mindfulness, ademas de reducir la automaticidad de las
tareas, promueve los valores proambientales (Ericson, et al., 2014; Thiermann & Sheate,
2021).

La dimension social tiene gran relacion con el liderazgo consciente, ya que, para este
tipo de liderazgo a diferencia de otros tipos tradicionales, se tiene a las personas como
el centro de las decisiones estratégicas (Pulido, 2022). Elementos importantes de la
categoria social en el marco ESG como la diversidad y la inclusién son importantes para
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crear una cultura de confianza y conectar mas con los empleados generando un buen
clima (Iglesias, 2024; Schuyler, et al., 2021; Walumbwa, et al., 2008).

Por ultimo, la dimensidn de gobierno, donde se toman las decisiones de la compaifiia, y
esta fuertemente influenciado por la ideologia, el razonamiento y la forma de tomar
decisiones en la organizacion (Stahl & Sully de Luque, 2014). Por ello, en esta
dimension, la posicion moral del lider consciente es crucial para promover la vision ética
y sostenible en la empresa, sin perder de vista los intereses de los stakeholders
(Agarwal & Bhal, 2020). Las demandas de los grupos de interés, trascienden los
intereses meramente econémicos, para trasladar estas demandas también a cambios
en la estructura de la empresa. Reclaman cambios en la estructura de gobierno
corporativa tradicional, ya que no es adecuada para mejorar los resultados de la
empresa en el marco ESG. A raiz de una mayor preocupacioén en las corporaciones,
estas modifican su forma de presentar las estrategias y los reportes, muchas veces
nombrando a nuevas figuras, como el director de sostenibilidad o el comité de RSC, que
se encargaran de darle la atencion que merece la sostenibilidad (Fu, et al., 2019; Peters,
et al., 2019; Crosby, 2024).

3. METODOLOGIA DE ESTUDIO

Este trabajo tiene como propésito analizar si existe una relacién positiva entre el
liderazgo consciente de los lideres de la organizacion y la sostenibilidad empresarial
(criterios ESG). Para el estudio de esta relacion, los siguientes apartados explican cémo
se mediran las variables principales y cual es la composicién de la muestra utilizada.

3.1 MEDICION DEL LIDERAZGO CONSCIENTE

El liderazgo consciente es la variable independiente principal del estudio. El presente
estudio trata de testear si en aquellas organizaciones en las cuales existe un estilo de
liderazgo consciente, esto tiene un impacto positivo y directo en el desempefio
sostenible de la organizacion.

El estudio esta planteado desde una perspectiva externa y con fuentes secundarias, es
decir, la medicién de liderazgo no sera llevada a cabo mediante cuestionarios a los
manager de las organizaciones, sino que se utilizard como variable proxy la reputacion
de los lideres. Una variable proxy es una variable que se utiliza como sustituto de otra
que no puede medirse directamente o que no esta disponible. Se emplea comunmente
en campos como la economia, las ciencias sociales y la investigacion en salud para
representar constructos complejos 0 no observables. Para que sea eficaz, debe tener
una fuerte correlacion con la variable original, aunque no necesariamente lineal o
positiva. Para ello, extraeremos la valoracién de los lideres de las empresas espafolas
de acuerdo con el Monitor Empresarial de Reputacion Corporativa (MERCO de ahora
en adelante). Esta plataforma crea distintos rankings reputacionales sobre aspectos
concretos organizativos y sociales (ranking de reputacion corporativa, ranking de lideres
mejor valorados, ranking de mejores empresas en la atraccion y captacién de talento,
ranking de mejores empresas para trabajar segun los universitarios, ranking de
sostenibilidad, o ranking de mejores centros medicos).
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En este caso, utilizaremos los datos de Merco Lideres, donde se identifica a los
directivos empresariales con la mejor reputacién (Merco, 2025). Merco lideres permite
conocer los 100 mejores lideres de las empresas espafolas, entendiendo asi que
podemos identificar las empresas en las que esta presente un lider con mayor
reputacion, un reflejo del estilo de liderazgo consciente. Esta conexién se explica porque
la reputacion se construye sobre la percepcion de los distintos grupos de interés,
caracteristica base en la Teoria de los Stakeholders (Freeman, 2010). La valoracion
positiva de esta reputacion parte de las decisiones y comportamientos originados por el
lider, como la conducta ética y el compromiso por el medioambiente. Siendo estas
caracteristicas pilares del estilo de liderazgo consciente (Brown & Trevifio, 2006;
Mackey & Sisodia, 2014)

Merco tiene una metodologia en la que se tienen en cuenta diversos grupos de interés
para crear los rankings, llegando a encuestar a 60.000 personas para obtener la
informacion a través del siguiente procedimiento:

1. Realizan un primer cuestionario a empresarios que cumplen una de las
siguientes condiciones: Facturan mas de 50 millones en Espafia, han
formado parte del ranking en afios anteriores, o han formado parte de la
poblacién encuestada en afos anteriores.

2. Realizan un ranking provisional para elegir las 100 empresas que pasan
a las siguientes fases

3. Realizan un nuevo cuestionario a la categoria denominada expertos,
compuesta por ocho grupos entre los que hay periodistas, asociaciones,
sindicatos, analistas financieros, entidades sociales y catedraticos
relacionados con la empresa

4. Contrastan las opiniones recogidas con la realidad objetiva de las
empresas, donde se incluyen aspectos como la revisién de los resultados
financieros, el comportamiento ético o su atractivo como empleador, para
crear el ranking final (Merco, 2024)
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Figura 1. Metodologia del ranking MERCO lideres
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Con el procesamiento de los datos, obtienen un ranking decreciente donde se sitia a
los lideres mas valorados en las primeras posiciones. El ranking esta compuesto por los
100 mejores lideres de empresas espafiolas, siendo 10.000 puntos la puntuacién
maxima que es posible obtener.

Los datos que extraeremos de Merco Lideres, seran la clasificacion de los lideres con
la empresa a la que corresponden. En caso de que, de una misma empresa, haya varios
lideres, la puntuacién que se utilizara sera la del mejor lider entre ellos, es decir, en el
caso de Inditex, tenemos a Amancio Ortega con 8815 puntos, Marta Ortega con 8062
puntos y Oscar Garcia Maceiras con 5249 puntos, para el trabajo utilizaremos la mayor
puntuacion de la empresa Inditex, que en este caso es la de Amancio Ortega con 8815.
Se hace lo mismo con todas las empresas que comparten un caso similar. Por tanto, si
aquellas empresas que aparecen en el ranking por varios de sus lideres, soélo se las
considera una vez, obtenemos una muestra final de 85 empresas, que seran las
utilizadas junto a sus puntuaciones mas altas para el analisis del trabajo.

3.2 CONSTRUCCION DEL CONSTRUCTO ESG

Para el analisis de la sostenibilidad, se crea un constructo formado por tres dimensiones,
la ambiental, la social y la de gobernanza, de forma que nos basamos en el conocido
ESG (Medioambiental, social y gobierno). Estudios realizados previamente han
demostrado que los lideres conscientes tienen un impacto positivo en el funcionamiento
del ESG (Zhu, et al., 2025), ya que tienen en cuenta numerosos aspectos como puede
ser la consciencia acerca de la sostenibilidad, las acciones sociales, la comunicacién y
la cooperacion (Dey, et al., 2022; Nguyen, et al., 2021; Halbusi, et al., 2021).
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El siguiente paso conlleva la generacion de elementos que nos permitiran medir, el
cumplimiento de las dimensiones ESG. La creacion de estos elementos, se basa en el
andlisis de tres marcos de referencia reconocidos internacionalmente:
e Corporate Sustainability Assesment (CSA), un indice de referencia para las
empresas con el que miden la sostenibilidad en la companiia a través del analisis
de elementos ESG (S&P Global, 2024)
e CDP, que gestiona el unico sistema independiente de divulgacion de informacion
medioambiental en el mundo (CDP, 2025)
¢ GRI (Global Reporting Initiative), que define las mejores practicas en materia de
presentacion de informes de sostenibilidad (GRI, 2024).
Tras analizar los cuestionarios y metodologias de estas fuentes, se han seleccionado
los indicadores mas relevantes. El criterio principal ha sido escoger aquellos que son
aplicables a empresas de cualquier sector, con el fin de construir un ranking que permita
una comparacion homogénea y objetiva entre ellas.

Estos elementos se validaran a través de la realizacion de Kuder-Richardson 20, de
forma que podremos obtener un coeficiente de confiabilidad con el cual se vera la
consistencia interna de los elementos con las puntuaciones dicotomicas que posee.

Cada categoria ESG estara medida por un conjunto de items, que seran medidos con
una escala binaria, siendo el “1” en la casilla lo que marcara el “cumple” y el “0” en la
casilla la opcion “no cumple”.

Para responder a estos elementos se necesitaran datos, que se obtendran a través de
la informacion disponible y proporcionada publicamente por las empresas a través de
su estado de informacion no financiera o sus memorias de sostenibilidad del afio 2024,
fuentes que se consideran validas, ya que al cotizar la mayoria de empresas en bolsa,
se encuentran dentro de un marco regulatorio estricto, que les obliga a facilitar
informacion fiable y comparable sobre sus politicas (Hernandez, 2025). Ademas de la
utilizacion de otros medios electrénicos como pueden ser periddicos digitales o portales
de informacion. Debido a la naturaleza de los elementos es posible que en algunos
casos la ausencia de informacion sea tratada cémo si la empresa no tuviera iniciativas
en algun aspecto concreto.

Para marcar la opcion de cumple (“1”), sera necesario que en la informacién obtenida
de la empresa se encuentren ejemplos especificos, datos cuantitativos, explicaciones
de las iniciativas o programas en funcionamiento, métricas de seguimiento, la forma en
la que realizan los elementos o aporten algun detalle acerca de ellos. Un simple
compromiso o0 declaracion no sera suficiente para otorgarle el cumplimiento (S&P
Global, 2025).

A continuacién, se presentan las tablas con los elementos que posteriormente seran
utilizados para buscar si la empresa los cumple, se comenzara por los elementos
referentes a la dimensién medioambiental, se continuara con la dimension social y se
finaliza con la dimensidn de gobierno corporativo
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Tabla 2. items para la medicién del desempeiio medioambiental de la empresa

item Elemento Justificacién
Existen politicas claras N . o .
1 ob'etivo:me dibles arayre ducir el Unos indicadores claros son imprescindibles para poder observar los avances realizados
, J ) P respecto a los objetivos de sostenibilidad (Shields, et al., 2002; Ahlrichs, 2012)
impacto ambiental
. , Las iniciativas voluntarias nos ayudan a avanzar hacia un sistema mas sostenible (Paton,
Se ha unido a estandares o N . L »
2 lobales voluntarios para meiorar 2000) y si utilizan el marco institucional adecuado pueden mejorar la eficiencia energética y
9 P J ayudar a reducir el cambio climatico (Bertoldi & Rezessy, 2007)
La empresa invierte en fuentes . . . :
3 P L La produccion de energia es uno de los aspectos principales en el problema del cambio
de energia limpias L . o ,
P climatico (Russell, 2008), por lo que es importante utilizar y promover las energias verdes
La empresa utiliza unicamente
4 o (Omer, 2008)
fuentes de energia limpias
, . La generacion de residuos descontrolados provoca un impacto negativo en el medioambiente,
Tiene un programa de gestion de . . L .
5 residuos por lo que se necesitan de soluciones que minimicen la destruccion y el desecho de productos
y fomenten la economia circular (Abila & Kantola, 2019; Jones & Boger, 2012)
6 Los objetivos a largo plazo estan Es complicado ser totalmente sostenible y es por eso que una compafiia debe superar
basados en la ciencia climatica diversos retos con la incorporaciéon de nuevas capacidades y formas de operar (Danciu, 2013)
Un producto sostenible real, debe ser mejorado totalmente, y creado desde el principio con
7 Transparencia sobre el impacto cero emisiones, alineandose con los retos de sostenibilidad existentes (Dyllick & Rost, 2017),
de sus productos siendo la sostenibilidad del producto un aspecto que muchas empresas se estan planteando
de cara a sus objetivos a largo plazo (Fiksel, et al., 1998)
o . . La fabricacién y uso de materiales esta afectando al planeta, lo que traera consecuencias para
Utilizan materiales sostenibles o . . . o
8 . las futuras generaciones, se debe comenzar a utilizar materiales naturales y eliminar aquellos
reciclados o o o e, e
toxicos, fomentando la economia circular, el reciclaje y la reutilizacion (Titirici, et al., 2022)
Se habla de dinero invertido en Las pruebas de que la inversion sostenible es positiva tanto para los inversores como para las
9 I+D relacionado con empresas son contundentes (Fulton, et al., 2012), ademas cuando las empresas empiezan a
sostenibilidad invertir en sostenibilidad se van volviendo mas sostenibles (Zhang & Kong, 2022)
10 Tienen certificaciones Empresas con certificaciones ambientales como ISO 14001, son mas propensas a mejorar su

ambientales

impacto en el medioambiente respecto a aquellas sin certificaciones (Ferrén-Vilchez, 2016)

Fuente: (GRI, 2021; S&P Global, 2025; CDP, 2025)



LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 3. items para la medicion del desempeiio social de la empresa

item Elemento Justificacion
. ., La retencion de los trabajadores cada dia es mas importante ya que los trabajadores aportan
La empresa tiene buena reputacion . o, X X . o .
1 como empleador val, y una empresa con mejor reputacion tendra a mas empleados identificados y satisfechos
P (Singh, et al., 2023). CSA utiliza este factor para realizar sus mediciones (Ulrich, 2016).
12 Tiene oroaramas de salud mental Es necesario el enfoque de la salud para mantener un buen balance entre el trabajo y la vida,
prog de forma que se pueda aumentar la efectividad (Mackey & Sisodia, 2014)
Tiene programas para el bienestar La conciliacion laboral repercute en el desarrollo de un clima laboral positivo que favorece la
13 . o, . . .
del trabajador y la conciliacion mejora del rendimiento (Garzoén, 2021)
14 Participa en programas de La realizacion de acciones sociales se relaciona con la innovacién social teniendo
acciones sociales implicaciones en el sector social y en el educativo (Katsamakas, et al., 2022)
No ha estado en el ultimo afio Si una empresa no puede hacer frente a las demandas de todos sus grupos de interés, se
15 envuelta en huelgas por genera una lucha por los recursos entre estos stakeholders que podria minorar la fuerza del
condiciones laborales trabajo y aumentar el riesgo de huelgas (Chen, et al., 2020)
Existen programas de formacién El aprendizaje tiene que ser continuo, tanto para los lideres como para los trabajadores, de
16 . L o L
para los empleados forma que se pueda obtener mas consciencia de la organizacion (Mackey & Sisodia, 2014)
Se realizan evaluaciones de ., L . _ ~
~ o Una evaluacion de desempefio bien disefiada maximiza el desempefio y es una fuente de
17 desempeno periddicas a los ; " -
ventaja competitiva (Aguinis, et al., 2013)
empleados
18 La empresa provee incentivos a La empresa tiene responsabilidad con sus empleados para grupo de interés clave en la
largo plazo a sus trabajadores organizacion (Freeman, 2010)
19 Se fomenta la diversidad, equidad, La igualdad de género es uno de los aspectos mas relevantes de las politicas ESG, llegando a
inclusion e igualdad de género demostrarse que una diversidad bien gestionada, multiplica los beneficios (Oliveras, 2022)
. , . Al igual que la transparencia es una de las claves de los ESG, se ha visto que ser transparente
Publica la brecha salarial existente s . \ .
20 dentro de la empresa con las politicas de pago ayuda a mejorar la brecha de género en los salarios (Baker, et al.,
P 2023; Obloj & Zenger, 2022)
21 Existen evaluaciones 360 La evaluacion 360 es clave para desarrollar el liderazgo y el cambio organizacional (Tornow &

London, 1998)

Fuente: (GRI, 2021; S&P Global, 2025)
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Tabla 4. items para la medicion del desempeiio social de la empresa

item Elemento Justificacion
22 Existe un cédigo ético y de | Uncddigo de conducta claro tiene efectos positivos en la transparencia y el control de la empresa
conducta para la empresa (Salvioni, et al., 2014)
Existe un codigo ético y de
23 conducta para los proveedores en
temas ambientales
Se publican informes detallados y | Una auditoria es algo esencial para tener informacién real y para que la credibilidad externa de la
24 auditados sobre la sostenibilidad compafia en cuanto a la sostenibilidad sea demostrada (Welford, 2010)
La remuneracion de los ejecutivos | Asociar compensacion a la adopcion de criterios ESG aumenta el valor a largo plazo de la
25 | tiene metas relacionadas con la | empresay mejora su rendimiento social y ambiental (Flammer, et al., 2019)
sostenibilidad
No existen multas o sanciones por | El pago de una multa, tiene un mayor coste en reputacion para la empresa, que la multa en si
corrupcion, temas ambientales, | (Karpoff, et al., 2008).
A laborales o competencia desleal
en los ultimos 5 afos
La empresa aporta detalles sobre | La determinacién de los temas materiales es el umbral para decidir qué informacion se debe
27 su proceso de determinacion de la | reportar, encontrando que aquellas empresas con buenos resultados en temas ESG que son
materialidad y su analisis materialmente relevantes para su sector, superan financieramente a sus competidores (Khan, et
al., 2016)
La empresa cuenta con una | La politica de seguridad de la informacién es vital, ya que los datos son un activo y por tanto
28 politica de seguridad de la | proteger los datos es esencial para mitigar el riesgo que podria tener consecuencias financieras,
informacion operativas y reputacionales (COSO, 2019)
Existe una comision dedicada a la | La existencia de una comision dedicada a la sostenibilidad refleja la importancia que le da el
29 sostenibilidad gobierno de la empresa a la estrategia ESG (Eccles, et al., 2014)

Fuente: (GRI, 2021; S&P Global, 2025)
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A cada empresa se le asigna una puntuacion dicotémica (1 para cumple y 0 para no
cumple o ausencia de informacién) en cada uno de los elementos de las dimensiones
analizadas. La matriz de datos resultante, que muestra la puntuacién de cada empresa
en cada pregunta, se presenta en las Tablas 1,2 y 3 del anexo, refiriéndose la Tabla 1
a la dimensiéon ambiental, la tabla 2 a la dimension social y la tabla 3 al gobierno
corporativo.

3.3 COEFICIENTE DE KUDER-RICHARDSON 20 (KR-20)

Para la validacion de los elementos utilizaremos el coeficiente de Kuder-Richardson 20,
una técnica muy conocida de confiabilidad por consistencia interna para el caso de items
dicotdmicos, siendo un caso particular del coeficiente Alfa de Cronbach (Soto & Charter,
2009). Gracias a este coeficiente se podra ver la fiabilidad con la que se ha realizado el
analisis, pudiendo saber si todos los items de la escala se correlacionan entre si
midiendo el mismo constructo.

El coeficiente de Kuder-Richardson 20 se define de Ila siguiente forma:

K Z{ilpiQi
KR — 20 = (K_l)(l_
Donde:

K es el numero total de elementos en la prueba

p; es la proporcidn de respuestas correcta de respuestas para el elemento, es decir la
proporcién de cumple “1” para cada elemento

q; es la proporcion de respuestas incorrectas para el elemento, es decir la proporcion
de no cumple “0” para cada elemento

o es la varianza de las puntuaciones totales de la prueba

Los resultados que puede proporcionar el coeficiente van desde 0 a 1, siendo un valor
cercano a uno reflejo de una mayor consistencia interna y cero aquel valor que nos
indicaria que la prueba no es confiable en absoluto.

3.4 ANALISIS DE CORRELACION

Como parte de un analisis preliminar, se realizara un analisis de correlacion. El objetivo
principal de este tipo de analisis es medir la fuerza y la direccién de la relacion lineal
entre dos variables con el fin de conocer si estas se encuentran relacionadas. Para
poder realizar este analisis primero se debe conocer si los datos presentados siguen
una distribucién normal, para ello, se realiza el Test de Shapiro-Wilk, el resultado de
este estadistico W, sera obtenido a través de la funcién shapiro.test de R Studio.

El resultado del test de Shapiro-Wilk, sera necesario para realizar un analisis de
correlacién entre las variables reputacién de los lideres y desempefio ESG, ya que
dependiendo de si siguen una distribucion normal o no, utilizariamos posteriormente la
correlacién de Pearson o la correlacién de Spearman.

Para comprobar si existe correlacién, en el analisis preliminar, se define la hipotesis nula
como la asuncion de que las variables reputacion del lider, y desempefio ESG siguen
una distribucién normal. Si el p valor calculado es menor que 0,05 se rechaza la hipotesis
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nulay por lo tanto no seguirian una distribucion normal y habria que utilizar la correlacion
de Spearman.

La correlacion de Pearson se utiliza cuando el conjunto de datos sigue una distribucion
normal. El método de Pearson, suele ser sensible a los valores atipicos ya que pueden
alterar drasticamente el resultado del coeficiente de correlacién obtenido. En el caso de
la correlacién de Spearman, las variables no tienen por qué seguir una distribucion
normal, y ademas este método es menos sensible a los valores atipicos. En el caso de
Spearman, también mide la relacién monotdnica, en comparacion son Pearson que solo
mide las relaciones lineales.

En ambas correlaciones, tanto la de Pearson como la de Spearman, los valores que se
pueden obtener se encuentran entre -1, indicando una relacion negativa maxima y 1,
indicando una relacién positiva maxima. En el caso de obtener un valor cercano a cero,
significaria que no existe una correlacion entre las variables estudiadas.

3.5 MODELO DE REGRESION LINEAL MULTIPLE.

Con independencia del resultado de la correlacion, se crea un modelo de regresién. Se
decide realizar este modelo para determinar si la variable reputacion tiene un valor
predictivo sobre el desempefio ESG, tenidas en cuenta varias variables de control, como
la ratio ROA, el porcentaje de endeudamiento de las empresas y el total de activos. La
decision acerca del uso de estas variables en concreto se toma debido a que a través
de distintos estudios e investigaciones se ha determinado que existe una relacién entre
estas variables y el desempefio ESG (Margolis, et al., 2009; Friede, et al., 2015; Al-
Tuwaijri, et al., 2004; Cho & Patten, 2007; Clarkson, et al., 2008; Jiao, 2010; Jo & Harjoto,
2011; Peters & Romi, 2014; Fatemi, et al., 2018) por lo que se utilizaran como variables
de control.

Los datos de estas variables de control, se han obtenido de SABI, un software de analisis
de la informacion financiera y de marketing estratégico de empresas para el afio 2024,
se puede ver los datos utilizados de las empresas en la Tabla 5 del anexo. En la pagina
26 se presentan los estadisticos descriptivos mas comunes de las variables como la
media, la desviacién estandar, y los maximos y los minimos de cada variable. La media,
mide el promedio de las puntuaciones, mientras que la desviacion estandar mide la
dispersion de los datos alrededor de la media

El criterio estadistico fundamental en este estudio es el p valor. Se ha establecido un
nivel de significacion del 5% para la toma de decisiones. Esto implica que, para cualquier
prueba de hipétesis realizada, la regla de decisién sera: si el p valor calculado es inferior
a 0,05, se procede a rechazar la hipétesis nula.

Este marco de decision se ha utilizado tanto para analizar la significacion estadistica de
la variable, a través del p valor asociado al coeficiente 3, como del modelo general, a
través del p valor asociado al coeficiente F. Por otro lado, también se ha utilizado en
pruebas realizadas al modelo como la normalidad de los residuos o un contraste de
White para comprobar la heterocedasticidad.

Pagina 21 de 53



LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

4. RESULTADOS

El primer paso para la obtencién de los resultados fue la calificacion de los elementos
en cada empresa, al realizar esta parte se han detectado las siguientes anomalias que
resulta relevante explicar:
1. Paralas empresas HP, Renault Group, Amazon y Meta se ha utilizado su
informe internacional, al no disponer de versiones especificas para
Espania
2. Para las empresas Campofrio y AC Hotels by Marriott, se han utilizado
los informes de sus empresas matrices, Sigma y Marriott International,
respectivamente
3. Paralas empresas El Pozo (Grupo Fuertes), Idealista, Ecoalf y ESIC, se
han utilizado los informes mas actualizados disponibles, siendo el afo
2022 para El Poco y ESIC, y el 2021 para Ecoalf e Idealista
4. Para la Fundacién Integralia DKV, se utilizdé su memoria de 2023, al no
disponer publicamente de un estado de informacién no financiera o sus
memorias de sostenibilidad del afio 2024
5. Parala empresa Carrefour se ha utilizado su reporte financiero anual del
2024, al no disponer publicamente de un estado de informaciéon no
financiera o sus memorias de sostenibilidad del afio 2024
6. Para la empresa Mutua Madrilefa se ha utilizado su informe de
actividades y responsabilidad corporativa, al no disponer publicamente
de un estado de informacién no financiera o sus memorias de
sostenibilidad del afio 2024
7. Parala empresa Bolsa Social y Leroy Merlin se ha utilizado su informe
de impacto de 2024, al no disponer publicamente de un estado de
informacion no financiera o sus memorias de sostenibilidad del afio 2024
8. Las siguientes empresas no tenian disponibles ningun tipo de informes:
Grupo Planeta, JDE Partners, CVC Capital Partners y Grupo Lence

Teniendo en cuenta estas anomalias, la muestra final eliminando Uunicamente aquellas
empresas de las que no se tenia ningun dato, es de 81 empresas.

Para garantizar la calidad de medicién del constructo ESG, se evalua su consistencia
interna utilizando el coeficiente Kuder-Richardson 20. El analisis se realizd sobre la
muestra de 81 empresas:

KR 20—( 29 )1 3’99)—084
~\29-1 ( 21,1)

El coeficiente obtenido fue de 0,84, lo cual se considera una buena confiabilidad en la
escala, y se podria garantizar que los elementos de la escala miden el mismo constructo
de forma homogénea y consistente.

Como analisis de sensibilidad, se analiza como afecta la exclusion de todas las
empresas con anomalias de la muestra, reduciendo la muestra a 66 empresas:
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29 )( 3,46

KR =20 = (29—1 T 1345

) = 0,77

Aunque se observa una leve disminucién, este segundo coeficiente mantiene una buena
fiabilidad, lo que sugiere que la fiabilidad de la medicion es robusta y no se ve alterada
fuertemente por la inclusién de casos con anomalias.

Analizando la dimension medioambiental de nuestro constructo ESG, se pueden
encontrar areas de mejora en las empresas analizadas, ya que destacan dos resultados
clave, por un lado, tan solo 15 de 81 empresas analizadas, utilizan unicamente energias
limpias, lo cual es solo un 18,5% de las empresas. Si cabe destacar, que el 91,36% (74
empresas de 81) invierte en fuentes de energia limpias, por lo que parece cuestiéon de
tiempo que mas empresas puedan alcanzar el uso del 100% de energias limpias. Por
otro lado, parece importante destacar la limitada transparencia de las empresas
respecto a las inversiones especificamente sostenibles, ya que 41 de las empresas, no
da informacion especifica de en qué sectores va a invertir o directamente no aporta
informacion sobre inversiones.

Analizando la dimension social, sorprende la escasez de informacion por parte de las
empresas acerca de las evaluaciones 360, solo el 25,93% de las empresas (21
empresas) afirma realizar este tipo de evaluaciones. De la misma forma, solo 41
empresas aportan algun beneficio a largo plazo a sus trabajadores, algo sorprendente
teniendo en cuenta que los trabajadores con un grupo de interés clave para las
compaiiias (Freeman, 2010).

Analizando la dimensidn de gobierno corporativo, es llamativo que tan solo 21 empresas
de las analizadas no hayan tenido una sancién por motivos de corrupcion, temas
ambientales, laborales o competencia desleal en los ultimos 5 afios. Igualmente, solo el
44,44% de las empresas (36) tienen incluida una remuneracion por objetivos de
sostenibilidad a sus directivos.

Una vez analizadas las dimensiones del constructo ESG, es necesario darles a las
empresas unas puntuaciones, para ello se utiliza la siguiente formula:

Total de preguntas cumplidas ("1") por la empresa

D fio ESG =
esempeno Total preguntas (29)

Los resultados de todas las empresas se pueden consultar en la Tabla 4 del anexo.

Referente a la hipétesis del trabajo: “Mantiene el liderazgo consciente una relacion
positiva y directa con el nivel de desempefio ESG de la empresa’,
se necesita conocer si los datos de reputacion de los lideres y los datos de desemperio
ESG de la empresa presentes en la Tabla 4 del anexo, siguen distribuciones normales,
para ello se recurre al estadistico de Shapiro-Wilks utilizando el test incluido en R Studio
bajo la funcion shapiro.test, obteniendo los siguientes resultados:

Pagina 23 de 53



LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 5. Resultados del test de normalidad Shapiro-Wilk

Estadistico P valor
Reputacion de los lideres 0.77359 4.093e-10
Desempeiio ESG 0.80743 6.624e-09

Fuente: Elaboracion propia

En ambos casos, tanto para la reputacion de los lideres, como en el caso del desempeio
ESG, rechazariamos la hipétesis nula al ser el p valor menor que 0,05, y por tanto no
podemos confirmar que los datos sigan una distribuciéon normal.
El siguiente paso a realizar al no tener una distribucion normal de los datos, es la
correlaciéon de Spearman, realizada como analisis preliminar, para obtener un primer
resultado, obteniendo:

p=0,11
Este resultado es positivo aunque cercano a cero por lo que se espera que la relacion
entre las variables de reputacion de los lideres y el desempefo ESG sea muy débil o
practicamente inexistente, lo cual observando el p valor de la correlacién, 0,34, se
confirma que la relacion no es estadisticamente significativa.

Realizando un analisis grafico de las dos variables analizadas anteriormente, siendo la
puntuacidn obtenida por parte del constructo ESG el eje vertical, junto a la puntuacion
de reputacion de los lideres obtenida por parte de Merco Lideres el eje horizontal, cuyos
datos se pueden ver en la tabla 4 del anexo, obtenemos el siguiente grafico de
dispersion:

Grafico 1. Grafico de dispersion entre reputacion y desempeio ESG

Grafico de dispersion
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Fuente: Elaboracion propia

A través del grafico de dispersion se puede observar la linea de tendencia positiva, esto
indicaria que a medida que aumenta la reputacion de los lideres y son mas conscientes,
tiende a aumentar el desempefio ESG. Aun asi, con la ecuacioén de la linea de tendencia,
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vemos que por cada punto de reputacion que se aumente, el desempeno ESG crecera
0,0019.

Analizando el valor del coeficiente de determinacion (R?), se puede entender el nivel de
ajuste de los datos a la linea de tendencia, en este caso, R? tiene un valor de 0,0271, lo
que significa que solo el 2,71% de las diferencias en el desempefio ESG de las
empresas se pueden explicar por la reputacion de sus lideres y que por tanto abria otros
factores que explicarian el resto de la variabilidad y que este modelo no esta explicando.

En la tabla 6 se recogen para el conjunto de las variables utilizadas, sus estadisticos
descriptivos y la matriz de correlaciones de Pearson. Estadisticamente se profundizara
en el estudio de la relacion entre la reputacién del lider y el constructo ESG mediante
un modelo de minimos cuadrados ordinarios (MCO).

Para el modelo de minimos cuadrados ordinarios se tomara como variable dependiente
la puntuacién ESG, y como variables independientes la puntuacién de reputacion de los
lideres de MERCO, la ratio ROA, el porcentaje de endeudamiento de las empresas y el
total de activos. A esta ultima variable, el total de activos, se le aplica un logaritmo
neperiano para normalizar la distribucién y estabilizar su varianza entre las distintas
empresas, una practica comun en el analisis econométrico con el que se mejora el ajuste
y la fiabilidad del modelo (Wooldridge, 2016).
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Variables

Variable dependiente

1. Desempefio ESG
Variable independiente

2. Reputacion de los lideres
Variables de control

3. ROA

4. % Endeudamiento

5. Ln Total Activo

Media

75,48

4654,99

6,13

51,93

21,11

Desviacion
Tipica

15,84

1336,03

12,82
29,03

2,15

Maximo

93,10

10000

53,34

136,85

24,87

Minimo

17,24

3000

-53,46

0,23

14,31

1,00

0,11

0,07

0,11

0,29

Tabla 6. Principales estadisticos descriptivos y correlaciones de las variables

1,00

0,23
-0,05

0,31

3 4 5
1,00
-0,20 1,00
0,13 0,01 1,00

Fuente: Elaboracion propia
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A través de un analisis descriptivo de la tabla 6, se puede observar como existe una
gran variabilidad en la muestra. La variable Desemperio ESG tiene una media de 75,48
con una desviacion tipica de 15,84, lo que junto con un rango que va desde 17,24 a
93,10.

Otro aspecto a destacar, es que la correlacion mas fuerte se observa entre la variable
dependiente desempefio ESG vy el logaritmo del total del activo, siendo llamativo al
provenir este resultado de una variable de control. La matriz de correlacién no presenta
indicios de multicolinealidad, esto sucederia si encontraramos correlaciones a partir de
un 0,7, sin embargo, en nuestro caso, el valor maximo se encuentra entre la reputacién
del lider y el logaritmo del total activo con un 0,31, por lo que podriamos incluir ambas
variables sin causar problemas estadisticos.

Se realiza la regresion MCO con una muestra de 59 empresas, ya que el software Gretl,
omite aquellas empresas en las que falta al menos un dato de alguna de las variables.
En primer lugar, se introduce el modelo base que incluye la variable dependiente
(Desempefio ESG) y las variables de control (ROA, % Endeudamiento y In total activo)
obteniendo los siguientes resultados:

Figura 2. Resultados modelo base minimos cuadrados ordinarios

Variable dependiente: DesempeAoESG

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

const 33.476e3 16.7732 1.995 @.e51e *
ROA ©.100785 ©.144856 ©.6958 ©.4895
Endeudamiento e.111e17 ©.0639592 1.736 ©.0882
1_Totalactivo 1.80225 ©.78799% 2.287 8.8261 **

Media de la vble. dep. 77.90766 D.T. de la vble. dep. 13.46395
Suma de cuad. residuos 9©29.668 D.T. de la regresidn 12.81311

R-cuadrado ©.141186 R-cuadrado corregido ©.094342
F(3, 55) 3.013944 Valor p (de F) 9.037644
Log-verosimilitud -232.124@ Criterio de Akaike 472.2480
Criterio de Schwarz 480.5582 Crit. de Hannan-Quinn  475.4920

Sin considerar la constante, el valor p mas alto fue el de la variable 2 (ROA)

Contraste de adicidn de variables -
Hipdtesis nula: [Los parametros son cero para las variables]
ReputaciAn
Estadistico de contraste: F(1l, 54) = ©.900510458
con valor p = P(F(1, 54) > ©.000510458) = ©.982058

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados de esta regresion base de minimos cuadrados ordinarios, nos indican
que el modelo explica el 14,1% de la variacion en el desempeio ESG, lo cual es la base
de la que partiremos para posteriormente analizar el efecto que tiene la reputacién en
nuestro modelo. En el caso de R? ajustado, una medida mas conservadora y que
penaliza la inclusion de variables irrelevantes, se obtiene un valor explicativo del 9,43%
de la varianza del modelo.

Analizando la significatividad, al observar el p valor de F, se puede ver que este modelo
es considerado estadisticamente significativo para un nivel de confianza del 95%, porlo
que la base de la que se parte es adecuada y las variables de control, predicen mejor el
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desempefio ESG que el simple azar, lo cual esta en linea con lo analizado por autores
previos que también encontraron esta significatividad (Margolis, et al., 2009; Friede, et
al., 2015; Al-Tuwaijri, et al., 2004; Cho & Patten, 2007; Clarkson, et al., 2008; Jiao, 2010;
Jo & Harjoto, 2011; Peters & Romi, 2014; Fatemi, et al., 2018).

Analizando las variables independientes, el logaritmo del total de activo es la variable
con mayor significancia estadistica, seguida por el endeudamiento, aunque este para
un nivel de confianza del 10%. En el caso de la ROA, para la muestra de empresas
elegida, esta variable no es estadisticamente significativa.

Una vez presentado el modelo base con la variable dependiente y las variables de
control, es necesario incluir la variable reputacion de los lideres, para estudiar la relaciéon
que tendran en el modelo. Los resultados obtenidos son los siguientes:

Figura 3. Resultados modelo minimos cuadrados ordinarios

Hipétesis nula: el parametro de regresidn es cero para ReputaciAn
Estadistico de contraste: F(1, 54) = ©.080518458, valor p ©.982058
Al afadir variables mejoraron © de 3 criterios de informaciédn.

Modelo 7: MCO, usando las observaciones 1-85 (n = 59)
Se han gquitado las observaciones ausentes o incompletas: 26
Variable dependiente: DesempeAoESG

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

const 33.4984 16.9734 1.974 9.e536 *
ROA 8.1ee522 8.146652 8.6854 8.4960
Endeudamiento ©.111186 8.e649799 1.711 9.0928 *
1_Totalactivo 1.79395 0.876127 2.048 8.@455 **
ReputaciAn 2.87249e-85 ©.00127139 8.82259 8.9821

Media de la vble. dep. 77.90766 D.T. de la vble. dep. 13.46395
Suma de cuad. residuos 9029.582 D.T. de la regresidn 12.93114

R-cuadrado ©.141194 R-cuadrado corregide 0.077579
F(4, 54) 2.219507 Valor p (de F) 0.078979
Log-verosimilitud -232.1237 Criterio de Akaike 474.2475
Criterio de Schwarz 484.6351 Crit. de Hannan-Quinn  478.3024

Sin considerar la constante, el valor p mas alto fue el de la variable 7 (ReputaciAn)

Contraste de normalidad de los residuos -
Hipotesis nula: [El error tiene distribucion Normal]
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 10.8221
con valor p = ©.00666403

Fuente: Elaboracion propia

Al incluir la variable reputacién de los lideres en el modelo, se puede observar el
coeficiente B obtenido, teniendo este un valor positivo, aunque extremadamente cercano
a 0. Observando el p valor podemos llegar a la conclusion de que la variable reputacion
de los lideres no es estadisticamente significativa sobre el desempefio al tener valores
superiores al 0,05 o al 0,1, comunes para analizar la significatividad.

Indagando en el modelo, se puede ver que R? ha aumentado ligeramente, lo cual quiere
decir que no afiade gran poder explicativo al modelo. Observando R? ajustado, este
valor ha decrecido mas de un punto, esto puede ser debido a que R? corregido penaliza
la inclusiéon de variables irrelevantes en el modelo. Finalmente analizando la
significatividad del modelo en general, en este caso el p valor es 0,07 lo cual querria
decir que a un nivel de confianza del 95% este modelo no seria significativo.
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Una limitacion importante y necesaria a la hora de realizar minimos cuadrados
ordinarios, es el analisis de los residuos, en este caso al analizar el contraste de
normalidad en los residuos, se rechazaria la hipotesis nula, por lo que los residuos
obtenidos no seguirian una distribucion normal, lo cual violaria uno de los supuestos
claves de minimos cuadrados ordinarios, la normalidad de los residuos.

Para observar si esto es un problema para las estimaciones del modelo, se analizara la
heterocedasticidad del modelo a través de un contraste de heterocedasticidad de White.
La hipétesis nula de este contraste es que hay homocedasticidad, lo cual reflejaria que
el modelo no tiene ningun problema y la varianza es constante.

El estadistico obtenido es 24,96 con un p valor de 0,035. Fijando nuestro nivel de
confianza al 95%, rechazariamos la hipétesis nula y por tanto llegariamos a la
conclusion de que el modelo sufre de heterocedasticidad.

La heterocedasticidad junto con unos residuos que no siguen una distribucién normal,
podria habernos llevado a unas estimaciones del modelo erréneas, por lo que la solucion
para obtener unos resultados mas validos es la utilizacién de un método de estimacién
mas robusto, por o que se reestimara el modelo de minimos cuadrados ordinarios
aplicandole desviaciones tipicas robustas.

Figura 4. Resultados modelo minimos cuadrados ordinarios con desviaciones tipicas
robustas

Variable dependiente: DesempeAoESG
Desviaciones tipicas robustas ante heterocedasticidad, variante HC1

coeficiente Desv. tipica Estadistico t wvalor p

const 33.4984 24.08892 1.395 0.1687
ROA ©.1ee522 ©.123584 ©.8134 0.4196
Endeudamiento ©.111186 0.083987@ 1.324 2.1911
1_Totalactivo 1.79395 1.03673 1.73@ ©.0893 *
ReputaciAn 2.87249e-05 ©.08182127 9.82813 8.9777

Media de la vble. dep. 77.96766 D.T. de la vble. dep. 13.46395
Suma de cuad. residuos 9029.582 D.T. de la regresion 12.93114

R-cuadrado ©.141194 R-cuadrado corregido 0.877579
F(4, 54) 8.94343@ Valor p (de F) ©.446056
Log-verosimilitud -232.1237 Criterio de Akaike 474.2475
Criterio de Schwarz 484.6351 Crit. de Hannan-Quinn  478.3024

Sin considerar la constante, el valor p més alto fue el de la variable 7 (ReputaciAn)

Fuente: Elaboracion propia

Finalmente, analizando el modelo con desviaciones tipicas robustas, podemos observar
como la variable reputacion sigue sin ser estadisticamente significativa, al ser su p valor
mayor que el nivel de significacion al 0,05. Es importante destacar como la
heterocedasticidad estaba afectando al resto del modelo, aportando una mayor
importancia a variables como el logaritmo del total del activo, que ha visto reducida su
importancia al corregir la heterocedasticidad del modelo. Estudiando el modelo en
general, se obtiene un p valor de 0,44, con lo cual se puede descartar que estemos ante
un modelo estadisticamente significativo y con un poder predictivo.
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5. CONCLUSIONES

El presente estudio ha tratado de abordar la existencia de una relacién positiva entre el
liderazgo consciente y el desempefio ESG. El desempefio ESG ha sido medido
mediante un constructo de desempefio ESG de acuerdo a la literatura previa en el
campo de estudio y utilizando la metodologia de DeVellis. El liderazgo consciente, ha
sido medido mediante el ranking de reputacion Merco Lideres. En este contexto, es
necesario sintetizar tanto las conclusiones obtenidas, como las limitaciones inherentes
al analisis realizado.

En primer lugar, el andlisis estadistico preliminar ha revelado que existe una relacion
positiva entre el liderazgo consciente y el desempefio ESG, siendo oportuno mencionar
que, pese a la existencia de esta relacion positiva, tanto la correlacion (0,11), como el
coeficiente de determinacién revela que el modelo solo es capaz de explicar el 2,71%
de la varianza en las puntuaciones de ESG. Esto sugiere que el liderazgo consciente
medido a través de la reputacion de los lideres, no puede predecir significativamente el
desempefio ESG en la muestra analizada, ya que una tendencia tan débil puede
atribuirse a una relacion espurea.

A través del anadlisis de regresion MCO, se ha podido comprobar la ausencia de una
relacion estadisticamente significativa entre las dos variables, el liderazgo consciente
medido a través de la reputacion del lider, y el desempeifio ESG de las empresas, esto
pese a la inclusién de variables de control como el tamano de los activos, el porcentaje
de endeudamiento o el ratio financiero ROA.

Entre las limitaciones que han podido surgir a la hora del analisis podemos mencionar
la representacion de criterios elegidos de ESG para este analisis, ya que para realizar
el estudio solo se han utilizado 29 elementos que hacen referencia a estos criterios. por
lo que pese a la buena puntuacion de KR — 20, el hecho de incluir mas elementos a
analizar, podria mejorar la calidad de los resultados obtenidos. Futuras investigaciones
podrian incluir un mayor nimero de elementos para medir el constructo ESG de las
empresas, habiendo solo en CSA 110 elementos distintos que se podrian afadir al
andlisis. El numero de empresas analizadas también podria ser un factor a la hora de la
obtencién de los resultados, ya que la muestra final esta compuesta por 59 empresas.
Este reducido numero limita los analisis, por lo que en futuras investigaciones el nimero
de empresas utilizadas podria incrementarse, para comprobar si con una muestra
mayor, el efecto sigue siendo similar o se observa alguna diferencia en cuanto a la
significatividad estadistica.

Ademas cabe destacar, que en la medicion del liderazgo consciente mediante la
reputacion de los lideres, se valoran caracteristicas clave de un lider consciente como
la credibilidad, el caractery las competencias (Carrié, 2013; Kamp & Graf-Vlachy, 2024;
Edmans, et al., 2023; Fombrun & Van Riel, 2004; Brown, et al., 2005), pese a tener en
cuenta estas caracteristicas, la reputaciéon del lider podria no reflejar del todo la
capacidad del liderazgo consciente. El liderazgo consciente es un término relativamente
nuevo al encontrarse dentro de las corrientes modernas de teorias de liderazgo, esto
hace que no existan unas escalas preestablecidas para realizar estas mediciones.
Futuros estudios podrian tratar de aproximar el efecto del liderazgo consciente desde
mediciones como la del liderazgo autentico, ya que a través de cuestionarios
respondidos por los empleados del lider evaluan aspectos como la autoconciencia o la
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transparencia (Walumbwa, et al., 2008). Otro posible acercamiento a la medicién del
liderazgo consciente podria ser a través del liderazgo ético, donde también se plantea
una escala respondida por los empleados (Brown, et al., 2005). Otros autores plantean
tomar otro enfoque diferente, dejando que el propio lider mida aspectos propios como
el mindfulness a través de una autoevaluacién (Brown & Ryan, 2003). Un aspecto en
comun de todas las formas de medir el liderazgo por parte de otros autores, es basarse
en una percepcion interna a través de cuestionarios realizados por los trabajadores o el
propio lider, mientras que el enfoque utilizado en este estudio, trata de medir el liderazgo
consciente con una percepcién externa como es la reputacién del lider.

Aplicar estas otras mediciones de liderazgo consciente, a través de encuestas a
empleados sobre el estilo de liderazgo o evaluaciones 360, y analizar su relacién con el
constructo ESG permitiria observar si realmente el problema esta en la forma de medir
el liderazgo consciente a través de la reputacién, o se trata de la ausencia de relacién.
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7. ANEXO
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Empresas\ items

-
o

Mercadona

Banco Santander

Inditex

Telefénica

Grupo ACS

Bankinter

Iberdrola

Caixabank

Repsol

Nestlé

Mapfre

BBVA

Mutua madrilena

Acciona

IKEA

Google

Grupo Social Once

Coca-Cola

Ferrovial

Corporacion hijos de rivera

El Corte Ingles

Microsoft

Melia hotels international

Mahou San Miguel

Pascual

Ecoalf

Mango

Naturgy

Garrigues

HM Hospitales

Endesa

Banco Sabadell

Capsa-C. Lechera Asturiana

La fageda

HP

DAMM

Gestamp

Sanitas

EY (Ernest & Young)

Fundacién integralia DKV

Renault Group

AAoAA_\A_\A_\A_\A_\A_\A_\A_\A—\A—\A—\A—\A—\A—\A—\AAA—\AAAAA
alalolalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalN
alaloloalalalalalalalalalalalalolaloalalalalalalalalalalalalalalalalaalalala | m|w
ololo|l~lo|lo ~|olojlo~|loooolooloolooloo oo oo ooooo-~ooo~ooooolia
olalolalalalalalalalalalalalalalalalofalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalal ol aloa
alalo|alalalalalolalalalalalalalalaloalalalalalalalalalalalalalalalolaalalalala|alo
alalolololalalaloalalalolo alalalalalalalaloalalalalalalalalalalalalalalalalo a2l N
=] SN <) N I} [ UG LN N N ) IS QG [ I ) R PG G ) RS R R R Y NG (S N N N i NN i | RSN UG ) (G Y ) (VG Y S R Qg .
o|l-|ololo|lo ~|oo|=olaocoo|l=~lalo - ~loo oo aaalaalo~aao oo oloo olw

ING

Pagina 44 de 53



MIGUEL KOUVCHINOVE VORONINE

~ v v [v— v v O |O|v O|v v~ v v |v O v |« |O [v™ |v v [« ~— O |v¥ v |v v~ v [v— v v v v |v [« v
O v~ |v~[O|v~ O~ O |~ |« |O OO0 |« |O |0 |v« |O|0|v«™ | v+« O ~— O |v~ O|v~  O|vx v~ |v v~ v |« |v O |+
O v~ |v O |v v v v~ v v v v~ v~ v v v~ v v v v |v v [« ~ O |v~ v« |v  O|v~ O |v~ v~ |O |[v |v [v™ |«
O v~ |v¥ v v v v v v~ v v v~ v~ v |v O v v |O [v |v v [« ~ v O O |v~ O v |v v~ v |v |v v |«
~ O|v v |v v v |[v¥ v O v v |v v O |O v O |v v |v v |v ~ O |v v |v O |v v |v |[v O |« v« O v
A B i B i R i ol e ol R B i B R il b ~ O |v v~ |v O|v~ v~ |v v v |« v« O |+
O OO0 0O|v-|OjOOO v~ |O | v |O|0O0 0|0 v |v |O |« o OO0 |« |0 0|« |00 |0 o |o|o|o
O v~ |v v v v v v v~ v~ v v~ v v O |[v~ v v v v v v [« ~ v | (v v O|v (v v v~ v v~ v (v |
~ ([ (v v v (v v v v (v v v v v (v e ~ O |v v~ |v v v v v [v v v v [« [«
~ | (v v v v v v v v v v v |O O v v v v v v« v ~ O |v~ v |v  O|v v |v v« v |« |v [« |«

3

» \

£ 0 <]
<) t © ®
= o N k<] o
S > (] = n =
© (1 = o =0 =
= o (=2} s © (= )]
c - = O
> Q. c N — kn se S
2 3 = o £ 8 ° .5 e 2 35
o .2 O | 8 25| =|o 8 e 2 S g g 9 519
0 & | : ] Sls 5|3 2 S|3/0|¢|N S = ® 2 a | Q|0
< o|lo|® o » - Tloe s D0 o3 < =1 N0 s Q.- @|3 |
Ol a|N |8 N © = >0|2 |2 QT |« || dn | <|§ m 'S Q0 (/9| 0 ||z T >
T E8 5l lRolsS0aE2Rosc08sn=z8 g0 2L 5eE3555 888 ES
O s Eo3Lollss S8 g nET S oWLCcXOolcsE:Eolllgsox Sl
o<« 2 Wn S CE2JEO LU | AT 0K L 0Wooo:=Eo00 =D ueronl@>

Fuente: Elaboracion propia

Pagina 45 de 53



LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 2 del anexo: Matriz de datos de la dimensién social:
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Iberdrola

Caixabank

Repsol

Nestlé

Mapfre

BBVA

Mutua madrilena

Acciona

IKEA

Google

Grupo Social Once

Coca-Cola

Ferrovial

Corporacién hijos de rivera

El Corte Ingles

Microsoft

Melia hotels international

Mahou San Miguel

Pascual

Ecoalf

Mango

Naturgy

Garrigues

HM Hospitales

Endesa

Banco Sabadell

Capsa-C. Lechera Asturiana

La fageda

HP

DAMM

Gestamp

Sanitas

EY (Ernest & Young)

Fundacion integralia DKV

Renault Group

ING

AC Hotels by Marriott
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Fuente: Elaboracion propia
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UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 3 del anexo: Matriz de datos de la dimension gobierno corporativo:
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Mercadona

Banco Santander

Inditex

Telefénica

Grupo ACS

Bankinter

Iberdrola

Caixabank

Repsol

Nestlé

Mapfre

BBVA

Mutua madrilena

Acciona

IKEA

Google

Grupo Social Once

Coca-Cola

Ferrovial

Corporacién hijos de rivera

El Corte Ingles

Microsoft

Melia hotels international

Mahou San Miguel

Pascual

Ecoalf

Mango

Naturgy

Garrigues

HM Hospitales

Endesa

Banco Sabadell

Capsa-C. Lechera Asturiana

La fageda

HP

DAMM

Gestamp

Sanitas

EY (Ernest & Young)

Fundacion integralia DKV

Renault Group

ING

AC Hotels by Marriott
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Amazon

Abanca

IAG

ElIPozo- Grupo Fuertes

Seat

Mediaset

Alsa

Idealista

Leroy Merlin

MasOrange

Carrefour

Freixenet

ESIC

Prosegur

Amadeus

Adolfo Dominguez

Deloitte

HolaLuz

CEPSA

AENA

Accenture

AXA

FCC

Bolsa Social

Enagas

PWC

Grupo Merck

Corporaciéon Mondragén

META

Cabify

Grupo iberostar

Merlin Properties

Urbaser

Eroski

Redeia

Santalucia Seguros
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LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:

UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 4 del anexo: Puntuaciones de reputacion y desempeiio ESG

EMPRESA Reputacion Des;’é‘gem Comentarios
Mercadona 10000 68,97
Santander 9395 86,21
Inditex 8815 75,86
Telefénica 7938 82,76
Grupo ACS 7608 82,76
Bankinter 6974 89,66
Iberdrola 6825 86,21
Caixabank 6573 75,86
Repsol 6534 86,21
Nestlé 6226 86,21
Mapfre 5883 82,76
BBVA 5636 93,10
Mutua madrileifa 5578 89,66 * Anomalia
Acciona 5531 82,76
IKEA 5499 89,66
Google 5485 79,31 * Anomalia
Grupo Social Once 5427 79,31
Coca-Cola 5419 79,31
Ferrovial 5258 86,21
Corporacion hijos de 5116 75,86
rivera
El Corte Ingles 5088 79,31
Microsoft 4966 62,07 * Anomalia
Melia hotels international 4855 82,76
Mahou San Miguel 4794 37,93
Pascual 4769 82,76
Ecoalf 4748 65,52 * Anomalia
Mango 4715 75,86
Naturgy 4701 79,31
Garrigues 4698 79,31
HM Hospitales 4577 72,41
Endesa 4549 79,31
Banco Sabadell 4531 93,10
Capsa-C. Lechera 4472 75,86
Asturiana
La fageda 4381 48,28
HP 4374 86,21
DAMM 4373 75,86
Grupo planeta 4371 * No existe ningun
informe
Gestamp 4294 82,76
Sanitas 4291 65,52
EY (Ernest & Young) 4227 68,97
Fundacion integralia DKV 4223 17,24 * Anomalia
Renault Group 4219 62,07

Pagina 50 de 53



MIGUEL KOUVCHINOVE VORONINE

JDE Partners 4218 * No existe ningun
informe

ING 4205 72,41

AC Hotels by Marriott 4175 58,62

Campofrio 4173 79,31

CVC Capital partners 4141 * No existe ningun
informe

Amazon 4046 79,31

Abanca 4044 82,76

IAG 4040 65,52

ElIPozo- Grupo Fuertes 4029 72,41 * Anomalia

Seat 4010 86,21

Mediaset 3947 65,52

Alsa 3945 82,76

Idealista 3944 65,52 * Anomalia

Leroy Merlin 3915 72,41

MasOrange 3895 82,76

Carrefour 3887 79,31 * Anomalia

Freixenet 3870 82,76

ESIC 3866 41,38 * Anomalia

Prosegur 3861 58,62

Amadeus 3855 93,10

Adolfo Dominguez 3847 75,86

Deloitte 3817 75,86

HolalLuz 3813 82,76

CEPSA 3810 93,10

AENA 3764 93,10

Accenture 3748 79,31

AXA 3745 72,41

FCC 3740 79,31

Bolsa Social 3713 17,24 ** Anomalia

Enagas 3712 93,10

PWC 3710 55,17

Grupo Merck 3698 93,10

Corporacién Mondragoén 3680 24,14

META 3668 62,07 * Anomalia

Cabify 3650 82,76

Grupo iberostar 3611 89,66

Merlin Properties 3596 89,66

Urbaser 3588 75,86

Eroski 3571 79,31

Redeia 3559 93,10

Santalucia Seguros 3533 79,31

Grupo Lence 3099 * No existe ningun
informe

Vicky Foods 3000 75,86
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LA RELACION ENTRE EL LIDERAZGO CONSCIENTE Y EL DESEMPENO ESG:
UN ANALISIS EMPIRICO BASADO EN LA REPUTACION DEL LIDER

Tabla 5 del anexo: Datos procedentes de SABI

EMPRESA ROA % Endeudamiento Total activo
Mercadona 11,31 35,94 14.743.817.000 €
Santander 5,74 20,72 6.634.127.000 €
Inditex 13,06 21,28 21.199.000.000 €
Telefonica 2,82 70,9 63.453.000.000 €
Grupo ACS 5,98 27,08 10.635.488.000 €
Bankinter 2,89 89,71 3.977.675.000 €
Iberdrola 11,77 31,21 51.653.000.000 €
Caixabank 4,54 81,45 11.429.508.000 €
Repsol -0,01 40,98 28.620.000.000 €
Nestlé 8,12 85,95 1.984.750.000 €
Mapfre 10,33 3,23 4.291.018.000 €
BBVA 26,19 90,93 169.024.000 €
Mutua madrilefa
Acciona 2,99 60,66 10.050.000.000 €
IKEA 10,59 35,4 1.103.998.000 €
Google 49,83 34,53 196.407.370 €
Grupo Social Once
Coca-Cola
Ferrovial -0,66 1,41 91.598.185 €
Corporacion hijos de 16,47 61,05 1.031.986.000 €
rivera
El Corte Ingles
Microsoft 4,34 78,04 1.198.673.108 €
Melia hotels 1,35 74,41 3.034.545.000 €
international
Mahou San Miguel 7,46 25,17 2.157.520.000 €
Pascual 1,94 56,03 226.574.000 €
Ecoalf
Mango
Naturgy 4,27 47,63 33.806.000.000 €
Garrigues 1,45 95,79 380.112.000 €
HM Hospitales 3,78 43,25 468.136.874 €
Endesa 9 69,66 20.211.000.000 €
Banco Sabadell 5,02 78,67 1.539.906.000 €
Capsa-C. Lechera 10,14 36,49 480.326.000 €
Asturiana
La fageda 4,13 38,67 33.044.223 €
HP 5,32 54,94 592.126.000 €
DAMM 5,39 44,47 480.444.784 €
Gestamp 5,9 84,31 5.486.979.484 €
Sanitas 53,34 0,62 386.519.631 €
EY (Ernest & Young)
Fundacién integralia
DKV
Renault Group 4,75 92,84 913.597.000 €
ING
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AC Hotels by Marriott 0,3 28,08 230.135.000 €
Campofrio
Amazon 1,99 34,76 1.935.276.000 €
Abanca 13,04 4,92 1.651.566 €
IAG 9,84 23,65 12.168.471.000 €
ElIPozo- Grupo Fuertes
Seat 7,36 67,66 7.363.800.000 €
Mediaset 2,42 46,43 780.774.510 €
Alsa -53,46 136,85 42.747.570 €
Idealista
Leroy Merlin 8,39 73,02 1.439.135.000 €
MasOrange -0,03 1,38 7.252.006.000 €
Carrefour 2,94 83,77 3.389.765.000 €
Freixenet 0,3 39,78 422.208.946 €
ESIC
Prosegur 4,57 55,78 1.797.291.000 €
Amadeus 7,26 79,03 8.062.100.000 €
Adolfo Dominguez 2,63 69,76 58.213.961 €
Deloitte 7,25 85,02 374.448.000 €
HolaLuz
CEPSA 0,32 79,9 12.035.032.000 €
AENA 15,32 47,36 16.005.033.000 €
Accenture 3,16 59,45 739.165.270 €
AXA
FCC 3,51 43,51 3.232.351.000 €
Bolsa Social
Enagas 6,17 53,43 5.234.412.000 €
PWC
Grupo Merck 11,41 17,4 300.819.199 €
Corporacién Mondragén 1,89 0,23 31.586.860 €
META -16,7 81,31 289.049.212 €
Cabify
Grupo iberostar
Merlin Properties 2,18 53 10.015.411.000 €
Urbaser
Eroski
Redeia 4,64 32,34 5.020.085.000 €
Santalucia Seguros 5,71 52,45 38.534.812 €
Vicky Foods
Fuente: SABI
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