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Introduccion

Los escandalos financieros que se han producido tanto en EEUU como en Europa,
han llevado a que se produzca una gran crisis de confianza en los mercados.

De hecho, la cobertura de los medios de comunicacion a la hora de transmitir la
informacién ha hecho que aumente el interés de llevar a examen las estrategias
y politicas de divulgacion de la informacién en Espana y en todo el mundo.

Estas circunstancias han hecho que los grupos de interés exijan informacion
transparente por parte de las empresas.

Las instituciones internacionales por su parte han participado en la emision de
nuevas normas y coédigos de buen gobierno, con la intencion de recuperar la
conflanza de los inversores en las grandes corporaciones. Por lo que, emitir

informacion creible se ha convertido en un elemento esencial de buen gobierno.

En el ambito Europeo se han elaborado leyes y directivas que tienen como
objetivo armonizar los requisitos de la informacién y los medios de su
divulgacion, e internet se considera un medio potente para la difusién de la
informacién.

En Espana ya en el 2003 se publico la Ley de Transparencia de las Sociedades
Andénimas Cotizadas (2003). Pero hasta el 2011 no se crea la Ley de Economia
Sostenible y, en 2013 se retoma una mayor consciencia en cuanto a la
transparencia y se desarrolla la Ley de Transparencia de informacién publica y
buen gobierno.

En un entorno de incertidumbre, la calidad y el modo en que se trasmite la
informacién son relevantes. La clave principal a la hora de valorar el nivel de
transparencia es la coherencia que hay entre los diferentes elementos de
comunicacion. La divulgacion de la informacion se construye como el modo de
combatir la asimetria entre gestores e inversores. Lo que garantiza la
transparencia es el modo, la integridad, la exactitud y la adecuacién del mensaje
(Baraibar y Luna, 2012).

La actitud de las empresas, para asegurar una divulgacion de la informacion de
manera transparente, ha de ser de dialogo. El didlogo solo se da en un contexto
de simetria informativa. La simetria informativa busca el beneficio mutuo entre
la empresa y los grupos de interés. El medio de comunicacién que ha logrado
que esto ocurra es Internet.

Por este motivo, es interesante examinar si las empresas espafiolas son
transparentes, cual es su nivel de transparencia y qué medios utilizan para
comunicarse con sus grupos de interés.

En concreto, nos hemos centrado en analizar cual es el nivel de transparencia de
las 35 empresas mas representativas del mercado bursatil espanol. Por lo tanto,
hemos analizado a las empresas delIbex 35 alo largo de varios anos desde el 2013
al 2015.
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Transparencia de la informacion
en las empresas

La transparencia es la cualidad de la informacién que permite conocer el
funcionamiento y la organizacion de la empresa, por parte de los grupos de
interés (Herranz de la Casa, 2006).

La transparencia persigue dos objetivos. El primero de ellos, es rendir cuentas a
los grupos de interés. Se comunica la realidad de la organizacion a todas las
partes interesadas para establecer una relacion de dialogo bidireccional y de
confianza. En este sentido, lo que la transparencia persigue es conseguir un
entorno de conflanza dentro de la empresa. El segundo objetivo es que la
empresa incremente y asiente su desemperio social (Alejos, 2015).

La divulgacion de informacion financiera y no financiera de manera
transparente permite conocer silas empresas hacen una asignacion eficiente y
responsable de sus recursos, constituyendo una forma de proteccion a los
inversores minoritarios. La divulgacién de informacion de forma transparente
ayuda a que los inversores entiendan la gestion que realiza la empresa,
reduciendo de esta manera la asimetria de la informacion e incrementando la
conflanza.

Una empresa que quiere ser transparente, responsable y tener una relacion de
comunicacion con los grupos de interés se ve forzada a elaborar y publicar un
informe de gestion anual, una memoria de responsabilidad social corporativa y
un informe de buen gobierno corporativo (Olcense A, et al,, 2013).

La transparencia y 1a Responsabilidad Social Corporativa
(RSC)

La transparencia se fundamenta en una nueva forma de entender a la empresa
como agente social. La empresa juega un papel relevante en la sociedad en la
que opera ya que sus actividades impactan en el entorno medioambiental y
social, en la cadena de suministros, distribucion, clientes, etc.

Las empresas que actua con responsabilidad social, han decidido operar de
forma transparente con sus proveedores, empleados, cuidando los recursos
medioambientales y con una sana interaccion con el Estado. Por lo tanto, estas
empresas se preocupan de informar a sus grupos de interés sobre sus
actividades, compromisos y objetivos.

La publicacién de memorias de sostenibilidad es una respuesta a la demanda
de transparencia. La elaboracién de informes de RSC se propaga en 1997 cuando
se cre¢ la Global Reporting Iniciative.

Las empresas que asumeny optan por esta actitud pueden resultar un motor de
crecimiento.



La transparencia puede ayudar a lograr ventajas competitivas en la empresa y
a contribuir a una mejora en el rendimiento empresarial gracias a la buena
reputacion de la misma (Testera y Cabeza, 2013).

Hay que tener en cuenta por tanto, que asumir una actitud de RSC implica ser
transparente. Esto quiere decir, que no basta con ser socialmente responsable
sino que también es importante informar de las acciones que se llevan a cabo.
Pero también hay que tener en cuenta que no basta sélo con informar, sino que
la empresa debe tratar de desarrollar un cambio interno para mejorar sus
practicas socialmente responsables.

¢Como se divulga la informacion?

Las empresas utilizan los informes como forma de comunicar la informacién
tanto financiera como no financiera.

Por un lado, nos encontramos publicada la informacién financiera que esta
compuesta por las cuentas anuales y el informe de gestién. Y por otro lado,
respecto a la informacién no financiera se elabora el informe de
responsabilidad social corporativa y de buen gobierno.

El informe basico de responsabilidad social corporativa incluye la publicacién
de resultados sociales y, en algunos casos también ofrece datos sobre las
operaciones y los procesos. Por ejemplo, el Global Reporting Iniciative (GRI)
solicita que las empresas muestren informacion actual y futura.

El informe es un método para que las empresas se anticipen y realicen
actividades que luego acaben convirtiéndose en resultados favorables. Estas
acciones por parte de la empresa hacen que los grupos de interés reaccioneny,
adopten acciones que influyen en la empresa.

Existen diferentes modelos para informar, entre ellos estan GRI, SA100, ISO,...
Actualmente, el modelo de informe mas utilizado es el GRI. Aunque en los
ultimos anos a nivel mundial pero con marcado caracter europeo se ha creado
el Comité de Reporte Integrado Internacional (IIRC). Este comité internacional
nace de la alianza entre A4S (Accounting for Suitainability Project) y el Global
Reporting Iniciative (GRI) en 2010.

En el IIRC se incluye informacion sobre las dimensiones financieras,
informacion sobre el gobierno corporativo, junto con informacién social,
econdémica y medioambiental (Alejos, 2015). Ofreciendo de esta manera
informacion mas completa para la toma de decisiones.

Para indicar en qué situaciéon se encuentran las empresas en cuanto a sus
acciones sostenibles y la cantidad de informacion que divulgan al respecto,
existen diferentes indices que valoran en que ranking se encuentran las
empresas debido. Algunos de estos indices son:

- El1Dow Jones Sustainability Index: es un indice de referencia mundial que nos
indica en qué ranking de sostenibilidad se encuentran las empresas.

- El Carbon Disclosure Project’s leadership rankings: este indice nos da
informacién sobre las emisiones de gases de efecto invernadero que emiten
las empresas.
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Tabla 1.

Numero de
empresas por
tamano en Espana.

La transparencia en las empresas espafiolas (evolucion y
situacién actual)

El numero total de empresas espafiolas, a 1 de enero de 2015, es de 3.182.321 (Ver
Tabla 1.) segun el ultimo informe publicado por el Directorio Central de
Empresas (DIRCE). Del total de empresas el 99,87% son PYMES y el 0,13% son
grandes empresas.

Ahora, si relacionamos el conjunto de empresas espafiolas segun su tamario
con el total de empresas de la UE, podemos ver que existe cierta consonancia
entre ambos tejidos empresariales.

PYME (0-249)  Grandes (> 250) Total
Espanfa 3.178.408 3913 3182.321
% 99,9 O] 100
UE % 99,8 02 100

Fuente: INE, DIRCE 2015

Respecto a las companias espanolas, podemos decir que han sido proactivas en
la adopcion y elaboracion de los informes de sostenibilidad.

Espana es lider a nivel internacional en este campo, esto se puede comprobar
por el numero de empresas lideres en los indices internacionales de
sostenibilidad, el numero de empresas integrantes en el Pacto Mundial de
Naciones Unidas y en el numero de empresas que publican memorias de
responsabilidad social corporativa (Olcese, et al., 2013). De hecho, cabe destacar
que actualmente de los 24 grupos industriales que se encuentran
representados en el indice de sostenibilidad del Dow Jones, dos de ellos son
grupos Espanoles. Estas empresas son Iberdrola y la Industria del Diserio Textil
(INDITEX).

Es importante destacar la evolucion positiva que han tenido las empresas
espanolas a la hora de elaborar los informes de sostenibilidad ajustandose
ademas a los estandares del Global Reporting Iniciative (GRI).

De la ultima informacién actualizada del GRI, hemos podido hacer una
comparativa del numero de empresas espafolas que elaboran informes de
sostenibilidad respecto a un conjunto de paises de la UE. Podemos observar,
por tanto que las empresas Espafiolas se encuentran a la cabeza en la
elaboraciéon de informes de sostenibilidad. Y que ademas tienen una distancia
considerable (de mas de un 5%) respecto al pais que le sigue, que es Alemania.
Enla Tabla 2. podemos ver que el 25% del total de estas empresas son espatiolas
tanto en el 2013 como en el 2014. A Espana, le siguen las empresas alemanas
que representan el 18% (en el 2013) del total y el 19% (en el 2014). Y a estas
empresas, con una representacién entre el 11 y el 12% les siguen las empresas
italianas y las inglesas.

1. Austria, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Inglaterra, Portugal y Rusia.
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Pais
Austria
Francia
Alemania
Grecia
Irlanda
Italia
Inglaterra
Portugal
Rusia
Espana
Total

Fuente: GRI

‘ Espafia

18%

Alemania
1%
Inglaterra

Fuente: GRI
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Grafico 2.
Informes de
sostenibilidad
2014.

También podemos observar que el numero de empresas que elaboran informes
de sostenibilidad en algunos paises de la Unién Europea es muy reducido. Por
un lado, vemos que solo el 5% del total de empresas son empresas portuguesas
y griegas. Suponiendo esto una distancia entre estas y las empresas espanolas
de un 20%. Por otro lado, hay que destacar que en Irlanda sélo hay 9 empresas
en 2013 y 2 en 2014 que elaboran informes de sostenibilidad. Sin embargo,
vemos que en Espana el numero de empresas que elaboran informes de
sostenibilidad es de 184 en 2013 y 165 en 2014.

Es importante destacar, que Espafia es el pais en el que mas empresas emiten
informes de sostenibilidad. Por lo tanto, se puede decir que es un pais que se
encuentra a la cabeza en la elaboracion de informes de sostenibilidad.

25% 13% 6% 0%
Espana Italia Francia Irlanda
19% 8% 6%

Alemania Rusia Grecia

1% 8% 4%

Inglaterra Austria Portugal

Fuente: GRI



En la Tabla3. podemos ver que, ademas de las empresas espafiolas que
presentan informes de sostenibilidad segun el GRI, también hay empresas que
presentan informes de sostenibilidad que no se ajustan al GRI o que so6lo hacen
referencia al mismo sin llegar a ajustarse a €l. Esto quiere decir, que hay mas
empresas que se preocupan por emitir informes de sostenibilidad aunque no se
ajusten alos estandares mas generalizados.

Es importante destacar que (tabla 3.) el numero de informes integrados ha
aumentado del 2013 al 2014. Recordemos, que en los informes integrados se
agrupa la informacién financiera y no financiera. En la grafica 3 podemos
observar la evolucion del 2013 al 2014 de las empresas en cuanto a la
presentacion de informes de sostenibilidad, ya sean informes integrados o
segun el GRIL De la grafica extraemos que, el numero de empresas que
presentan informes integrados ha aumentado. Por otro lado, observamos que
el numero de empresas que presentan informes segun el GRI ha disminuido. Y
también, podemos ver que el numero de empresas que presentan informes de
sostenibilidad que no se ajustan al GRI se mantiene constante. De esta
tendencia, podemos deducir que existe cierta inquietud por mostrar una
informacion mas transparente e incluso agregada.

N2 de entidades = Memoria de Memoria de Memoria de
sostenibilidad sostenibilidad sostenibilidad
GRI No informes GRI Referencial al
GRI
2013 197 184 9 4
2014 181 165 9 7

Fuente: GRI
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Tabla 3.
Empresas que
presentan
informes de
sostenibilidad en
Espana.
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Grafico 3.
Evolucién de los
informes de
sostenibilidad.
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Fuente: GRI

Por otro lado, vemos en la tabla 4. que del total de empresas espanolas que
presentan informes de sostenibilidad hay que tener en cuenta que la mayoria de
ellas son empresas grandes y multinacionales® Estas empresas solo constituyen
el 0,1% del conglomerado total de empresas espanolas, aunque no hay que dejar
de tener €l cuenta el volumen de actividad de las mismas. El numero de PYMES
que presentan informes de sostenibilidad todavia es infimo si lo comparamos
respecto al total de PYMES que hay en Espana (ver en la Tabla 4).



Pero es importante tener en cuenta que esta diferencia entre el numero de
empresas que emiten informacion transparente segun su tamano, puede ser
por temas de regulacion legal. Nos hemos preocupado mas por regular o indicar
cémo y qué informacion ha de emitir las grandes corporaciones empresariales.
De hecho, la primera regulacion que se emiti6 fue la Ley de Transparencia de las
Sociedades Anénimas Cotizadas (2003), posteriormente la Comisién Nacional
del Mercado de Valores publicé la guia de elaboracion del Informe de Gestion
en 2012 y en 2015 publicoé recomendaciones para el gobierno corporativo de las
sociedades cotizadas. Como podemos ver estas normativas hacen referencia a
las grandes empresas, sin embargo no hay normativa explicita ni guias de
recomendacion para las PYMES. A pesar de no existir una normativa legal que
haga referencia a las PYMES, algunas de ellas ya empiezan a preocuparse por la
imagen y la informacién que trasmiten a sus grupos de interés. Hay que
resaltar que existe cierta inquietud por parte de estas empresas por mostrar
transparencia y diferenciarse en el mercado.

Finalmente, podemos decir que Espafia cuenta con un sector de grandes
empresas que se puede situar a la vanguardia de la sostenibilidad. Estas
empresas han sabido integrar las practicas de responsabilidad social y
transparencia a través de la adopcion de politicas y herramientas avanzadas
(Fonetica, 2015), rendicién de cuentas (empresas firmantes en el Pacto Mundial
de Naciones Unidas) y del numero y calidad de las Memorias de Sostenibilidad
(segundo lugar en calidad de reporting, KPMG y Pacto Mundial de Naciones
Unidas). No ocurre lo mismo con las empresas de menor tamarno, aunque si hay
que reconocer que han ido avanzando de forma mas modesta (Manas y
Montes, 2016).

Tamanho de la empresa Ao 2014 Ao 2013

Empresas Grandes no 124

Multinacionales 26 21

PYMES 36 52

Total de empresas 181 197
Fuente: GRI

2. En concreto representan un 3,7% del total.
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Tabla 4.

N° de empresas
espanolas que
presentan informes
de sostenibilidad
segun su tamarno.
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Tabla s.

N° de empresas
que presentan
memoria de
sostenibilidad
segun GRI
agrupada por
sectores.

Por ultimo, para terminar de analizar a las empresas espafnolas que emiten
informes de sostenibilidad vamos a desagregar esta informacion por sectores.
Enla Tabla 5. Podemos ver que sectores son los que mas empresas agrupan en
cuanto ala emision de informes de sostenibilidad. Las empresas que pertenecen
al sector de los servicios financieros presentan un mayor numero de informes de
sostenibilidad, siendo este un total del 19% respecto al total tanto en el 2013
como en el 2014. Le sigue el sector de las energias renovables, representado por
un 14% respecto del total de sectores que hemos analizado. La afluencia de
informes en ambos sectores, se debe al aumento de regulacion legislativa en la
busqueda de ser mas transparentes para ganarse la confianza de los diferentes
agentes asi como mejorar el funcionamiento del mercado. También, es
importante destacar que el sector en el que el numero de empresas que
presentan informes de sostenibilidad es mas reducido es el de logistica. Esto sin
contar con otros sectores que han sido excluidos de la muestra porque el numero
de empresas que presentaban informes esta por debajo de cinco. Estos sectores
son: el quimico, turistico, automovilistico, aviacién, ferroviario, servicios de
consultoria, telecomunicacion, comunicacion e inmobiliario.

Sector Ao 2013 Afo 2014

Servicios comerciales 15 12

Construccion 15 2

Servicios de atencion médica n 2

Entidades sin animo de lucro 15 12

Sector Publico 17 15

Fuente: GRI3

3. Enla tabla hemos incluido sélo aquellos sectores en los que habia mas de cinco empresas que presentaban
informes de sostenibilidad segun el GRI.



Transparencia e Internet

Actualmente la red juega un papel fundamental en la gestion de las relaciones
entre la organizacién y los grupos de interés (Pineda, 2013). Tradicionalmente,
las empresas se comunicaban con los grupos de interés a través de la television,
la radio, la prensa, pero la tecnologia ha hecho que esto cambie.

El uso de internet se ha extendido como un medio de comunicacién interactivo.
Las empresas se han ido adaptado a este medio.

Internet permite a las empresas divulgar informacion corporativa de forma
global sin limite de tiempo y sin incurrir en elevados costes de impresion
(Gandia, 2008; Damasio et al, 2012; Turrent y Ariza, 2013).

Las empresas utilizan internet para divulgar informacién: la informacién que
publican es informacién financiera, no financiera y corporativa.

Internet es un medio de comunicacién que fomenta la relacion simétrica entre
la empresa y los usuarios (AECA, 2004 y Tapia y Caerols, 2015). De hecho, la
informacién que ha de aparecer en la pagina web de las empresas ha de ser
transparente y de calidad.

A través de la web corporativa de la empresa, ademas de la informacién
financiera y corporativa, ha de ofrecer informacién sobre sus politicas de
responsabilidad social corporativa. La empresa ha de ofrecer datos, estrategias,
codigos de conducta éticos e informacién en materia social, laboral, derechos
humanos y medioambientales. También es importante que incluya
informacién sobre sus objetivos a corto y medio plazo, mostrando los avances
efectuados y las metas logradas para su cumplimiento. En definitiva, la pagina
web de la empresa ha de estar actualizada y ha de permitir el dialogo entre las
partes.
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Tabla 5' Empresa del IBEX 35 Informacién emitida en su web corporativa

N° de empresas Amadeus
que presentan Abengoa
memoria de Acerinox
sostenibilidad AENA
Segﬂn GRI Abertis
agrupada por Gz ALy

sectores. Bankinter
BANKIA

BBVA

CaixaBank

DIA

Enagas S.A.

Endesa

FCC Aqualia

Gamesa

Gas Natural SDG
Indra

Iberdrola

Inditex

IBERIA AIRLINES OF SPAIN
Mapfre

Mediaset Espana Comunicacion
Ferrovial S.A.

Banco Sabadell

OHL Group
Santander - Spain
Sacyr Vallehermoso
Grupo Banco Popular
Repsol

Arcelormittal
Técnicas reunidas
Telefonica

Grifols
REE

Informacion financiera, corporativa y sostenible

Informacion financiera y corporativa

Fuente: Elaboracion propia



En Internet existen diferentes herramientas y canales. De hecho, cada uno de
ellos ofrece unas caracteristicas especificas parala comunicacién. A través de las
webs corporativas las empresas disponen de un medio que pueden administrar
en su totalidad, desde contenidos, estilos, mensajes. La web 2.0 (blogs, foros,
wikis, etc) representa una evoluciéon del World Wide Web tradicional, y no es
mas que una herramienta que permite establecer relaciones y crear redes
sociales. La web 2.0 junto las webs corporativas son medios optimos de
comunicacion responsable y transparente de las empresas.

En este estudio, s6lo hemos analizado la informaciéon que administran las
empresas del Ibex 35 en su web corporativa (Ver tabla 6.). Hemos analizado qué
informacién emitian estas empresas desde el 2013.

De todas las empresas del Ibex 35, hemos podido comprobar que sélo hay cuatro
empresas que no utilizan internet como medio de comunicacion con los grupos
de interés. Dos de estas empresas no presentan ningun tipo de informacion
para dichos grupos de interés. Estas empresas emiten solo informacion de
ofertas y promociones de cara a la captacion de clientes, pero no ofrecen
informacién ni financiera, ni corporativa ni sobre sus acciones de
responsabilidad social. Sin embargo, las otras dos empresas sique emiten algun
tipo de informacién, como es financiera y corporativa, aunque prescinden de
presentar por este medio informacion sobre sus acciones sostenibles. Esto no
quiere decir que estas empresas informen a sus grupos de interés por cualquier
otro medio de comunicacién sobre dicha informacion. Aunque, si cabe resaltar
que todavia no utilizan Internet como medio de divulgacion de cierta
informacion empresarial que hace a la empresa mucho mas transparente y
atractiva.

Es importante destacar que el resto de empresas del Ibex 35 utilizan internet
como medio de comunicacion con sus diferentes grupos de interés. En sus web
corporativas  divulgan informacién financiera, corporativa y sobre
responsabilidad social corporativa. Incluso, algunas de estas empresas realizan
informes integrados® en los que agrupan toda la informacién de interés para
facilitar la toma de decisiones de sus grupos de interés.

4.DiayJazztel.
5.REE y Grifols.
6. En concreto siete de las 35 empresas del Ibex 35 emiten ya informes integrados desde el afo 2014.
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Conclusiones

Las companias espanolas son proactivas a la hora de elaborar de los informes
de sostenibilidad. Esto es un indicativo de que las empresas espariolas tienen
mas iniciativa que otros paises en mostrar informacién mas transparente y
simétrica a los diferentes grupos de interés.

Aun asi el porcentaje total de empresas espanolas que emite informacion
transparente es muy reducido. Cabe destacar que la mayoria de las empresas
esparfiolas que se preocupan por divulgar informacién de manera transparente
son las grandes empresas y las multinacionales. De hecho, la mayoria de las
empresas del Ibex 35 utilizan Internet como medio de comunicacién con sus
grupos de interés. A través de sus web corporativas divulgan informacion
financiera, corporativa y sobre sus acciones en responsabilidad social. Es
importante resaltar que hay empresas del Ibex 35 que ya emiten informes
integrados, en ellos se engloba toda la informacion financiera y no financiera
de la entidad.

Por otro lado, también hay que tener en cuenta que es bastante probable que
el porcentaje de empresas grandes que emiten informacion transparente, lo
haga por la regulacion que hay respecto al tema. Lo mismo ocurre cuando
analizamos el numero de empresas que divulgan informacion por sectores. En
este caso, hemos podido observar que se emiten un mayor numero de
informes en aquellos sectores que existe una mayor regulacién en cuanto al
tema de la transparencia.

Por este motivo, es importante destacar la preocupacion que tienen ya algunas
PYMES que sin tener obligacion legal para ello, ya divulgan cierta informacion
mostrando transparencia. Se puede apreciar que existe una tendencia y una
preocupacion por parte de las PYMES a la hora de elaborar informes de
sostenibilidad.

En definitiva, podemos decir que las grandes empresas estan sabiendo
consolidar la emisién de la informacién de manera transparente. Estas
empresas a la hora de emitir informacién integran tanto la informacién
financiera como la no financiera. También, vemos que estas empresas tienen
presencia en indices y rankings internacionales. Y, en lo que respecta a las
empresas de menor tamano, hemos podido observar que avanzan en esta
misma direccién aunque de forma mas lenta. Este avance mas lento puede ser
debido a la falta de regulacién. Aun asi, al producirse el avance parece que
existe cierta concienciacion la oportunidad estratégica que da a las empresas el
ser transparente. El ser transparente puede generar a la empresa ciertas
ventajas competitivas y nuevas oportunidades de negocio.
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