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Resumen

En un entorno empresarial cada vez madas influenciado por criterios de
sostenibilidad, el sector automotriz atraviesa el reto de equilibrar su desempefio
financiero con las crecientes requerimientos y exigencias en materia Ambiental,
Social y de Gobernanza (ESG). Entender como interactian estos criterios resulta

clave para evaluar la solidez y proyeccion de las empresas que lo integran.

A partir del andlisis de datos financieros y sostenibles (ESG) de 430 empresas
automotrices y de autopartes a nivel mundial, durante el periodo 2013-2024, fue
posible reconocer relaciones significativas que contribuyeron a una evaluacion mas
precisa de sostenibilidad financiera. La informacion fue recopilada a través de la
base de datos de Bloomberg, considerando variables ESG y razones financieras

agrupadas en indicadores de liquidez, rentabilidad, endeudamiento y solvencia.

El método estadistico incluyd modelos Logit, Programacion por Metas y Rough
Sets, permitiendo establecer rangos de desempefio y segmentaciones significativas.
Uno de los principales hallazgos muestra que la relacion entre los indicadores ESG
y la sostenibilidad financiera no es uniforme, lo que sugiere la necesidad de

examinar estos factores de forma integrada y contextual.

Asimismo, se comprobod que ciertas variables financieras tienen mayor influencia
en la estabilidad a largo plazo, independientemente de los puntajes ESG. Los
resultados proporcionan herramientas para mejorar la toma de decisiones
empresariales, asi como contribuciones metodologicas utiles para futuras
investigaciones. La propuesta de un semaforo de sostenibilidad financiera permite
visualizar los niveles de riesgo y desempefio de forma clara, facilitando la
comprension integral de la salud organizacional en un sector clave para la economia

global.
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Resum

En un entorn empresarial cada cop més influenciat per criteris de sostenibilitat,
el sector automotriu travessa el repte d'equilibrar el seu exercici financer amb els
requeriments 1 exigéncies creixents en matéria Ambiental, Social 1 de
Governanca (ESG). Entendre com interactuen aquests criteris resulta clau per

avaluar la solidesa i la projeccio de les empreses que 1'integren.

A partir de 'analisi de dades financeres i sostenibles (ESG) de 430 empreses
automotrius 1 d'autoparts a nivell mundial, durant el periode 2013-2024, va ser
possible reconéixer relacions significatives que van contribuir a una avaluacio6
més precisa de sostenibilitat financera. La informaci6 va ser recopilada a través
de la base de dades de Bloomberg, considerant variables ESG 1 raons financeres

agrupades en indicadors de liquiditat, rendibilitat, endeutament i solvéncia.

El meétode estadistic va incloure models Logit, Programaci6é per Metas i Rough
Sets, permetent establir rangs de desenvolupament 1 segmentacions
significatives. Una de les principals troballes mostra que la relacio entre els
indicadors ESG 1 la sostenibilitat financera no és uniforme, cosa que suggereix

la necessitat d'examinar aquests factors de manera integrada i contextual.

Aixi mateix, es va comprovar que certes variables financeres tenen meés
influéncia en l'estabilitat a llarg termini, independentment de les puntuacions
ESG. Els resultats proporcionen eines per millorar la presa de decisions
empresarials, aixi com contribucions metodologiques utils per a futures
investigacions. La proposta d“un semafor de sostenibilitat financera permet
visualitzar els nivells de risc i1 exercici de forma clara, facilitant la comprensio

integral de la salut organitzacional en un sector clau per al“economia global.
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Abstract

In a business environment increasingly influenced by sustainability criteria, the
automotive sector faces the challenge of balancing its financial performance with
growing Environmental, Social, and Governance (ESG) requirements and
demands. Understanding how these criteria interact is key to assessing the

strength and future prospects of the companies within it.

By analyzing financial and sustainable growth (ESG) data from 430 automotive
and auto parts companies worldwide, spanning the period 2013-2024,
significant relationships were identified that contributed to a more accurate
assessment of financial sustainability. The information was compiled through
the Bloomberg database, considering ESG variables and financial ratios grouped

into indicators of liquidity, profitability, debt, and solvency.

The statistical method included Logit, Goal Programming, and Rough Set
models, allowing for the establishment of performance ranges and meaningful
segmentations. One of the key findings shows that the relationship between ESG
indicators and financial sustainability is not uniform, suggesting the need to

examine these factors in an integrated and contextual manner.

Also, it was found that certain financial variables have a greater influence on
long-term stability, regardless of ESG scores. The results provide tools for
improving business decision-making, as well as useful methodological
contributions for future research. The proposed financial sustainability traffic
light allows for a clear visualization of risk and performance levels, facilitating
a comprehensive understanding of organizational health in a key sector of the

global economy.
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1. INTRODUCCION

El d&mbito automotriz tiene un lugar privilegiado en la transicion hacia un
desarrollo mas sostenible. Ante la utilizacion intensiva de recursos naturales y el
elevado consumo de gases de efecto invernadero por este sector, hoy en dia la
convivencia con gobiernos, consumidores e inversionistas esta obligando a hacer
un cambio. Esta presion ha llevado a las compaiiias automovilisticas a integrar la
sostenibilidad en sus politicas y estrategias corporativas, mediante acciones
orientadas a mejorar su impacto ambiental, optimizar su rendimiento operacional e
innovar en vehiculos eléctricos, eficiencia energética y responsabilidad en la cadena
de suministro (Kannegiesser et al., 2021). Estas iniciativas no solo buscan mitigar
impactos ambientales negativos, sino también mejorar el desempefio operativo,
fortalecer la reputacion y atraer capital enfocado en criterios ambientales, sociales
y de gobernanza (ESG) (Vijaya et al.,2025). Para comprender la relevancia de las
empresas en la incorporacion de la sostenibilidad, es importante destacar el
creciente interés global por la preservacion del medio ambiente a través de practicas
sostenibles. Uno de los principales factores que afectan negativamente al entorno
es la emision de gases de efecto invernadero. Segln los informes de Our World in
Data (2025a), estos representan una de las mayores amenazas ambientales en la

actualidad.

En relacion con la temperatura global, se ha observado un aumento
sostenido desde mediados del siglo XIX, hasta la actualidad, la temperatura media
global ha registrado un aumento constante, alcanzando un incremento aproximado
de 1,2 °C en comparacion con los niveles preindustriales. Este calentamiento se ha
intensificado particularmente a partir de la segunda mitad del siglo XX, superando
en mas de 0,8 °C los promedios del periodo 1961-1990. Esta tendencia refleja una

alteracion significativa del equilibrio climatico del planeta, impulsada

14
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principalmente por actividades humanas y asociada a riesgos crecientes para los

ecosistemas y la vida humana (Our World in Data, 2025a).

Al respecto de esta variabilidad climatica preocupante a nivel mundial, se
han identificado los principales sectores responsables de las emisiones de gases de
efecto invernadero (GEI), medidos en toneladas de dioxido de carbono. La
generacion de electricidad y calor se posiciona como el mayor contribuyente a estas
emisiones, seguida por el transporte, la industria manufacturera, la construccion y
la agricultura. En particular, el transporte, dentro del cual se incluye el sector
automotriz, ha mantenido un crecimiento sostenido en las emisiones de CO- desde
1990 hasta 2019, superando los 7 mil millones de toneladas, con una leve reduccion
en 2020 atribuida a las restricciones impuestas durante la pandemia. Sin embargo,
este comportamiento contrasta con el de otros sectores que han comenzado a
estabilizar sus emisiones, dejando en evidencia que el automotriz aiin se encuentra

rezagado en su transicion hacia tecnologias mas limpias.

La lenta adopcion de alternativas sostenibles, como los vehiculos eléctricos
o los sistemas de transporte publico eficientes, refleja una necesidad urgente de
transformacion estructural. Seglin los datos mas recientes de Our World in Data, el
porcentaje exacto de emisiones globales de CO: atribuibles al sector
automotriz (especificamente vehiculos de carretera como automoviles, autobuses y
camiones) es de aproximadamente 15,75 % del total de emisiones globales de CO..
Este panorama subraya la importancia critica de implementar estrategias que
permitan reducir la dependencia de combustibles fosiles en el transporte, el cual se
mantiene como una de las dreas mas relevantes y desafiantes en términos de

mitigacion del cambio climatico (Our World in Data, 2025c).

Al respecto de esta variabilidad climatica preocupante a nivel mundial, en
la Tlustracion 1, se presentan las emisiones de estos gases efecto invernadero (GEI)
por sector. Asi se muestra el desglose por sector del total de estos gases GEI,

medidos en toneladas de dioxido de carbono. Se observa entonces, que la

15
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produccion de electricidad y calor es el mayor contribuyente a las emisiones

globales. Le siguen el transporte, la manufactura y la construccion, y la agricultura.

Ilustracion 1. Evolucion de las emisiones de gases efectos invernadero

CO, cmissions by scctor, World
Table 1 Chart @ Settings
16 billion t /'_\/ Electricity and he
-
14 billion t
.///
12 billion t / =
10 billion t /—/
8 bill
Transport
6 billion t Manufacturing and construction
A bilio W/H
2 bill _\/\
—— —

ot
1990 1995 2000 2005 2010 2015

B Playtime-lapse 1990 2021

Fuente: Ourworldindata (2025c)

Si bien el sector electricidad ocupa el nivel mas alto, cabe connotar que le
sigue el sector transporte a nivel mundial con un valor significativo del 16.2% de
emisiones directas de combustibles fosiles frente a los Objetivos del Desarrollo
Sostenible (ODS), por cuanto sigue registrando altas cifras de contaminacion por
GEI. Esto se ha venido registrando por entidades como Our Worl in Data (2025b),

asi como también esta representado su distribucion por sectores en la Ilustracion 2.
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Iustracion 2. Desglose de las emisiones mundiales del GEI por sectores

Global greenhouse gas emissions by sector

I'his is shown for the year 2016 - global greenhouse gas emissions were 49.4 billion tonnes CO eq

A

OurWorldinData.org -

Fuente: Our world in data (2025b)

A pesar de los avances tecnoldgicos y de las politicas orientadas a la
sostenibilidad, las emisiones de CO: del sector transporte continian siendo una
fuente critica de gases contaminantes, lo que evidencia que los patrones actuales de
movilidad ain no han logrado alinearse con los objetivos ambientales globales,
Paises como Estados Unidos, China y la Union Europea se consolidaron como los
mayores emisores de CO: con cifras individuales que superaron los 800 millones
de toneladas anuales. Estos datos, reportados por Our World in Data (2023), no solo
reflejan la magnitud del impacto del transporte en el cambio climéatico, sino que
también subrayan la urgencia de implementar politicas publicas y transformaciones
industriales que permitan a las economias mas desarrolladas reducir su dependencia
de los combustibles fosiles y avanzar hacia modelos de movilidad verdaderamente

sostenibles.

Seglin la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
OCDE/ITF (2015) y el Foro Internacional del Transporte (ITF) se proyecta que para

el ano 2050 el nimero de pasajeros a nivel mundial, especificamente en el
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transporte terrestre urbano e interurbano aumentara entre el 120% y el 230%,
dependiendo de variables como los precios del combustible y las politicas publicas
de transporte. En cuanto al transporte de carga, se estima que los envios por
carretera y ferrocarril creceran entre un 230 % y un 420 %, mientras que el volumen
de comercio internacional de mercancias podria incrementarse en mas de un 430 %.
Estas proyecciones apuntan a que las economias no pertenecientes a la OCDE seran
las principales responsables de este crecimiento, debido a su rapido desarrollo y

aumento de la demanda logistica.

Como consecuencia directa, se prevé un aumento significativo en las
emisiones de didoxido de carbono (CO:) a nivel global. En 2013, el transporte fue
responsable del 23 % de las emisiones energéticas de CO-, y la tendencia indica que
esta cifra seguiré creciendo si no se implementan medidas efectivas de mitigacion.
De hecho, en un informe reciente del Global Carbon Budget, se advierte que el
transporte por carretera podria alcanzar su punto maximo de emisiones en 2025,
con mas de 800 millones de toneladas de CO: solo en la Unidon Europea, lo que
confirma que este sector sigue siendo uno de los principales responsables del
incremento global de emisiones (OCDE/ITF, 2015; Cassetta, 2017; EIA, 2022;
Sen,2025).

Lo anterior ha provocado que las crecientes divulgaciones acerca de la
contaminacion ambiental, la calidad del aire y el cambio climético han
desencadenado muchas presiones para todas las empresas y, asi mismo, para el
sector automotriz, para quienes se han venido desarrollando recomendaciones. Por
lo tanto, este sector industrial ha tenido que asumir normativas legales y sociales
con el fin de lograr la sostenibilidad empresarial, la cual debe demostrar sus
diferentes dimensiones de andlisis en lo ambiental, lo social y lo econdémico
incluyendo la gobernanza (Kushwaha & Sharma, 2016; Schoggl et al., 2017;
Khodier et al., 2018)
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En tal situacion, los productores de automoviles se ven comprometidos a
trabajar por el medio ambiente y conservar el rendimiento de la compaiiia en el
largo plazo. A su vez, este sector automovilistico debe utilizar practicas comerciales
que se conviertan en ventajas competitivas para cautivar los gustos variables de los
clientes a la hora de implementar productos, servicios y tecnologias que contengan
disefios y fabricaciones sostenibles en la produccion en el siglo XXI (Maxwell &

Van der Vorst, 2003; Schoggl et al., 2017).

Las compafiias automotrices estan implementando estrategias para el
desempefio ambiental, con el objetivo de alcanzar progresivamente los resultados
que les permitan el liderazgo en esta industria. El quehacer de las empresas
automovilisticas es muy competitivo y conlleva a la implementacion de tecnologias
que minimicen el impacto ambiental y procuren efectos positivos para el
medioambiente, fabricando automoviles sostenibles, tales como los eléctricos,
hibridos, auténomos, al mismo tiempo que en las ciudades se efectuen soluciones
de movilidad sostenible (Calza et al., 2017; Cassetta et al., 2017; Munten et al.,
2021). A partir de estas practicas se promueve la innovacion verde, que consiste en
realizar métodos, facilidades, técnicas en bienes nuevos o transformados, que

beneficien al medio ambiente y favorezcan al planeta (Oltra & Saint Jean, 2009).

Adentrandose al entorno de los estudios financieros evidenciados por medio
de diferentes rubros, el trabajo de Jung & Alison (2017) para lograr una reputacion
corporativa con enfoque sostenible, demuestra la necesidad de pensar en la creacion
de valor a largo plazo donde se fusione la innovacion, la cooperacion y el
compromiso de todas las partes interesadas. Para ejecutar los principios de
sostenibilidad en las compafiias es indispensable que se reemplace el uso cotidiano
y lo tradicional, y se dé paso a la generacion de empleos, la utilizacion de
tecnologias sostenibles, la identificacion de problemas ambientales, sectoriales y
comunitarios y, por ultimo, a atender las obligaciones legislativas de los entes
gubernamentales. Las empresas se han ido concientizando del deterioro del medio

ambiente y buscan la forma de mostrar las buenas practicas sustentables al publico,
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lo que representa una buena imagen y una alta popularidad empresarial que se vera
reflejada en la productividad y las cifras financieras del ente (Freedman &

Stagliano, 2010; Alon & Vidovic, 2015).

En el sector automotriz existen diversas estrategias para que una compaiiia
alcance un prestigio sostenible: a) tener practicas sostenibles en la produccion de
vehiculos promoviendo el uso de energias limpias y sistemas de reciclaje adecuados
para los desechos con el proposito de convertirse en empresas verdes; b) escoger
las materias primas con menor impacto ambiental y emplearlas de forma eficiente
para reducir residuos durante los procesos de fabricacion sin pérdidas ambientales;
¢) salvaguardar la salud y la seguridad de los colaboradores; d) asumir un rol activo
como actor responsable dentro de la comunidad nacional e internacional, apoyando
iniciativas de movilidad sostenible (Freedman & Stagliano, 2010; Alon & Vidovic,

2015; Miguel et al., 2022).

No obstante, las malas praxis pueden llevar a una compaifiia de buen
prestigio a verse involucrada en escandalos que afectan seriamente su reputacion y
valor de mercado, lo cual repercute directamente en los accionistas. Ha habido
experiencias sobre estos hechos, como el caso de la industria automotriz Dieselgate
de la Volkswagen en 2015, cuando dicha empresa acepté que un aproximado de
600.000 vehiculos vendidos en EE. UU., tenian adaptado un software que
modificaba los resultados de las emisiones contaminantes en los motores Diesel. Se
evidencié que la firma pretendia mostrar que era socialmente responsable con el
medio ambiente, pero posteriormente se descubrieron los errores cometidos y
tuvieron que pagar a ese pais multas por USD 4,3 mil millones, teniendo en cuenta
14.000 millones en indemnizaciones a los duefios de los automoviles y otros 10.000
millones en litigios perdidos. Este escandalo no solo deterior6 gravemente la
reputacion corporativa, sino que también provoco una pérdida de confianza de los
inversionistas, impactando el precio de las acciones y el valor de la compaiia en
los mercados bursatiles (Dorcak et al., 2017; Mujkic & Klingner, 2019; Soviar et
al., 2019; Stefanoni & Voltes-Dorta, 2021).
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En la actualidad, uno de los desafios mas relevantes para las empresas del
sector automotriz consiste en reconstruir sus modelos operativos sin comprometer
la rentabilidad, integrando criterios de sostenibilidad que les permitan responder a
exigencias regulatorias y sociales cada vez mas complejas. En este proceso, el papel
de la innovacion no se limita a la dimension tecnologica, sino que debe entenderse
como una via para transformar las relaciones entre produccion, entorno y desarrollo
econdmico. Esta transformacion exige el impulso de procesos de investigacion
aplicada, el fortalecimiento de capacidades organizacionales y el disefio de
estrategias orientadas a modelos de negocio resilientes y responsables (Charter &
Clark, 2007; Delmas & Pekovic, 2018). En este escenario, las practicas asociadas a
criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) emergen como una guia
integral para tomar decisiones mas conscientes y sostenibles, al tiempo que
fortalecen la posicion competitiva de las organizaciones frente a los nuevos

estandares globales (Eccles et al., 2020).

1.1. ANTECEDENTES

En las ultimas décadas, la sostenibilidad se ha convertido en uno de los
temas mas importantes en la gestion empresarial actual. La creciente inquietud por
el cambio climatico, el agotamiento de recursos naturales y las desigualdades
sociales ha llevado a un replanteamiento significativo sobre el papel que las
organizaciones deben jugar en la sociedad (Sachs, 2015). En este escenario, las
expectativas sobre como deben comportarse las empresas han evolucionado, y ya
no se limitan solo a maximizar las ganancias financieras; ahora también incluyen

aspectos medioambientales, sociales y de gobernanza.

El desarrollo de la sostenibilidad en el ambito empresarial ha sido impulsado
por diversos factores, como el avance de las regulaciones ambientales, el activismo

de grupos sociales, la creacion de marcos internacionales como los Objetivos de
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Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas, y la creciente presion de los
inversionistas institucionales (Kotsantonis et al., 2016). En particular, tanto los
consumidores como los accionistas han comenzado a exigir que las empresas
asuman un papel activo en la proteccion del medio ambiente, el respeto a los
derechos humanos y la creacion de gobiernos corporativos mds transparentes y

éticos.

Como respuesta a esta transformacion, han emergido los criterios ESG
(Ambientales, Sociales y de Gobernanza), que permiten medir y evaluar el
desempefio de las organizaciones en estas tres dimensiones clave. Segun la
definicion del instituto Chartered Financial Analyst (CFA) los factores ESG ofrecen
informacion no financiera crucial para entender de manera integral el perfil de
riesgo y las oportunidades de las empresas, y su consideracion ha pasado de ser
opcional a convertirse en una parte esencial del proceso de toma de decisiones de

inversion (Boiral et al., 2024).

En el ambito financiero, numerosos estudios han demostrado que la
implementacion efectiva de practicas ESG puede resultar en una mejor gestion del
riesgo, menores costos de capital y un rendimiento financiero superior a largo plazo
(Friede et al., 2015; Fatemi et al., 2018). De este modo, la sostenibilidad no solo
ayuda a construir una ventaja competitiva en términos de reputacion, sino que
también se establece como un factor clave en la creacion de valor econémico

sostenible.

La industria automotriz, debido a su considerable aporte a las emisiones
globales de dioxido de carbono y su efecto en el medio ambiente, se situa en el
centro de esta transformacion. A lo largo de la historia, este sector ha estado
vinculado a modelos de produccién que dependen en gran medida de recursos
fosiles y que generan importantes externalidades ambientales (Aljarash, 2022). Sin

embargo, desde la segunda década del siglo XXI, hemos visto una rapida transicion
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hacia formas de movilidad mas sostenibles, impulsadas tanto por la innovacion

tecnoldgica como por un cambio en las preferencias de los consumidores.

La presion regulatoria ha tenido un papel muy importante en Ila
transformacion de la industria automotriz a nivel mundial. Acciones como el Pacto
Verde Europeo y las reglas sobre emisiones de la Agencia de Proteccion
Ambiental (EPA) en Estados Unidos y los compromisos asumidos por paises como
China para electrificar sus flotas vehiculares han impulsado a los fabricantes a
redefinir sus estrategias de produccion y comercializacion (European Commission,

2020).

Por consiguiente, en Europa, el Parlamento Europeo aprobd recientemente
una flexibilizacion temporal de los objetivos de emisiones de CO: para automoviles
y vehiculos comerciales ligeros, permitiendo a los fabricantes promediar sus
emisiones entre 2025 y 2027, en lugar de ser evaluados exclusivamente en 2025.
Esta decision pretende aliviar la presion sobre el sector automotriz, que enfrenta
desafios estructurales y competitivos ante el avance de los mercados chinos y

estadounidenses (Consejo de la Union Europea, 2024; Comision Europea, 2024).

Asi mismo en Estados Unidos, la EPA implement6 en 2024 nuevas reglas
sobre emisiones que se aplicaran a partir de 2027, con el objetivo de que para 2032
el 56 % de las ventas de vehiculos nuevos sean eléctricos y un 13 % correspondan
a modelos hibridos enchufables. Sin embargo, se introdujo flexibilizacion para los
fabricantes con el fin de avanzar hacia la transicion, en respuesta a presiones del
sector industrial (Environmental Protection Agency EPA, 2024). Por su parte,
China conserva su liderazgo en electrificacion del transporte. En ciudades como
Pekin, mas del 77 % de los taxis y vehiculos de plataformas son eléctricos, al igual
que el 94,7 % de los autobuses. El gobierno ha fijado como meta que todo el
transporte publico sea eléctrico en 2035, como parte de su hoja de ruta para
conseguir el pico de emisiones en 2030 y la neutralidad de carbono antes de 2060

(Zhao et al., 2024). Finalmente, estas politicas regulatorias, aunque con enfoques
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diferentes, reflejan un compromiso mundial por reducir las emisiones y avanzar

hacia una movilidad tecnolégica mas sostenible.

En este proceso de transformacion, los criterios ESG se han vuelto
herramientas clave para medir cuanto se comprometen las empresas automotrices
con los principios de sostenibilidad. Ahora, practicas como la produccion de
vehiculos eléctricos, la mejora de la eficiencia energética, la gestion sostenible de
la cadena de suministro y la promocion de la diversidad e inclusion en la fuerza

laboral son aspectos que tanto reguladores como inversionistas evaltian con gran

atencion (MSCI, 2023).

Empresas como Tesla, Toyota y BMW estan a la vanguardia de esta
transicion, integrando los factores ESG en sus modelos de negocio. Tesla, por
ejemplo, ha hecho de la sostenibilidad su propuesta de valor principal, apostando
exclusivamente por tecnologias eléctricas y soluciones de almacenamiento de
energia renovable (Leong, 2024; Huang, 2025). Toyota, en cambio, ha desarrollado
una estrategia diversificada que combina movilidad eléctrica, hibrida e
innovaciones en hidrégeno, mientras que BMW ha establecido objetivos de
reduccion de emisiones y politicas de responsabilidad social corporativa a lo largo

de toda su cadena de valor (BMW Group, 2025).

A nivel académico, el debate se ha enfocado en la necesidad de crear
métricas estandarizadas y transparentes para evaluar el desempefio ESG de las
organizaciones. La falta de uniformidad en las metodologias empleadas por las
agencias de calificacion ESG ha sido sefialada como un obstiaculo para la
comparabilidad y la fiabilidad de las evaluaciones (Berg et al., 2022). Sin embargo,
los avances en la adopcién de marcos internacionales como los Sustainability
Accounting Standards Board (SASB) y las recomendaciones del Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD) son pasos significativos hacia una

mayor coherencia y rigor en la medicion del desempefio sostenible.
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En resumen, los antecedentes examinados muestran que, en la ultima
década, los criterios ESG se han convertido en elementos clave para la
competitividad, el acceso a financiamiento y la sostenibilidad financiera de las
empresas automotrices. Integrarlos de manera efectiva en la estrategia
organizacional no solo responde a razones éticas o regulatorias, sino que se ha
convertido esencial para fortalecer la resiliencia del sector ante un entorno
econdmico, social y ambiental cada vez mas dinamico y desafiante. En este
contexto, cumplir con los criterios ESG no solo afiade valor como un diferenciador
competitivo, sino que también se erige como un pilar fundamental para la
sostenibilidad financiera y reputacional de la industria automotriz a nivel global

(OCDE/ITF, 2015; Wang, 2024).

25



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

1.2. OBJETIVOS GENERAL Y ESPECIFICOS

El objetivo general de la tesis es analizar las empresas del sector automotriz
desde el punto de vista de sus datos financieros y el lugar que ocupan estas empresas
en las calificaciones de sostenibilidad ESG considerando la asociacion de sus
variables.

Los objetivos especificos del estudio son:

1. Investigar los trabajos cientificos realizados sobre la sostenibilidad y su
impacto en el comportamiento financiero de las empresas.

2. Conocer el mercado mundial del sector automotriz, su volumen de negocio,
los paises y las principales marcas, para delimitar la muestra o muestras a
analizar.

3. Identificar las calificaciones ESG de las empresas del sector automotriz.

4. Determinar el comportamiento financiero de las empresas del sector
automotriz, a partir de distintas fuentes de informacion, en una franja de
once anos (2013-2024).

5. Determinar el nivel de asociacion de las variables financieras del sector

automotriz con las calificaciones ESG mediante el Modelo Logit ISF.

6. Proponer la creacion de un ranking multicriterio que permita a los inversores
tener una evaluacion de las empresas de forma mas global, teniendo en
cuenta no solo datos econdmico-financieros sino también las puntuaciones

ESG mediante la Programacion por metas.

7. Aplicacion de la metodologia rough sets para discriminar o discernir el nivel

o grado de sostenibilidad en funcion de las variables economico-financieras.
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1.3. ESTRUCTURA DE LA TESIS

El trabajo esta estructurado en cinco capitulos, seguido de la bibliografia y
los anexos. Cada uno de ellos aborda un componente esencial de la investigacion y
permite una comprension progresiva del fenémeno analizado: la relacion entre el
comportamiento financiero y los criterios ESG en el sector automotriz.

El Capitulo I introduce el contexto general de la investigacion, exponiendo
la problematica, los antecedentes y la justificacion del estudio. Este capitulo
establece las bases conceptuales y empiricas que sustentan la necesidad de abordar
la sostenibilidad financiera en el sector automotriz, en linea directa con el objetivo
general.

El Capitulo IT desarrolla el marco conceptual y tedrico. Se abordan los
fundamentos de la sostenibilidad empresarial, la responsabilidad social corporativa
y los criterios ESG, asi como una revision detallada de la literatura sobre la industria
automotriz. Este capitulo da cumplimiento al objetivo especifico nimero 1, al
analizar estudios previos sobre sostenibilidad y su impacto en el desempeio
financiero, y al objetivo especifico nimero 3, al identificar como se estructuran y

aplican las calificaciones ESG en el sector.

El Capitulo III describe la metodologia empleada, que combina tres
enfoques complementarios: el modelo Logit, la Programacion por Metas y el
modelo Rough Sets. Este capitulo responde al objetivo especifico ntimero 5, al
definir las variables financieras y sostenibles que seran analizadas, y los objetivos
especificos nimero 6 y 7 al establecer el marco metodoldgico para evaluar la
asociacion entre dichas variables.

El Capitulo IV presenta la base de datos utilizada y detalla el
comportamiento de las empresas analizadas en términos financieros y sostenibles.
En este capitulo se aplican los tres modelos seleccionados. En primer lugar, el

modelo Logit permite identificar las variables que inciden significativamente en la
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probabilidad de que una empresa alcance sostenibilidad financiera, lo que
contribuye al cumplimiento del objetivo especifico nimero 5. Luego, mediante la
Programacion por Metas, se construye un ranking multicriterio que prioriza a las
empresas segun su desempefio combinado en variables ESG y financieras,
cumpliendo asi el objetivo especifico nimero 6. Finalmente, el objetivo especifico
numero 7 que utiliza el modelo Rough Sets el cual permite clasificar a las empresas
en distintos niveles de sostenibilidad financiera a partir de reglas derivadas del
comportamiento observado, integrando los resultados en una herramienta visual
tipo semaforo. Este enfoque integral refuerza el cumplimiento del objetivo general,
al ofrecer una vision clara y aplicable del riesgo y desempefio empresarial.

El Capitulo V recoge las conclusiones generales del estudio, integrando los
hallazgos obtenidos y destacando sus implicaciones teodricas, metodologicas y
practicas. Este cierre permite validar el cumplimiento de todos los objetivos

planteados y propone lineas futuras de investigacion.
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CAPITULO II: MARCO CONCEPTUAL
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2. MARCO CONCEPTUAL

Este capitulo presenta los conceptos fundamentales que sustentan el analisis
de la sostenibilidad, la responsabilidad social corporativa (RSC) y la incorporacion
de criterios ESG en la industria automotriz. Ademas, se estudia la relacion entre las

practicas sostenibles y el desempefio financiero empresarial en este sector.

2.1. LA SOSTENIBILIDAD EMPRESARIAL

Para adentrarse en los aspectos significantes de la sostenibilidad, es
importante connotar su definiciéon como la capacidad de mantener la productividad
y la diversidad bioldgica a lo largo de la vida y, al mismo tiempo, conservar los
recursos naturales mediante la proteccion ambiental y el desarrollo humano
conscientes. Asi mismo, en el informe Brundtland (1987) se destaca la importancia
de satisfacer las necesidades de las generaciones presentes y futuras, sin exponer la
capacidad de las generaciones futuras para satisfacer sus propias necesidades. Un
enfoque equitativo de la sostenibilidad a largo plazo se logra equilibrando el
crecimiento econdémico, la proteccion ambiental y el bienestar social de manera

objetiva.

En septiembre de 2015, la Asamblea General de las Naciones Unidas aprobd
por unanimidad la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible, cuyo objetivo es
crear una vision innovadora para el desarrollo econdmico en 193 paises miembros.
Su plan implica el abordaje de cuestiones clave como la eliminacion de la pobreza
extrema, la reduccion de la desigualdad, el desarrollo econdmico incluyente, el
desarrollo urbano sostenible y el cambio climéatico, entre otros (Brundtland, 1987;
Farrell & Hart, 1998; Ramanathan & Isaksson, 2023; Quintero Garcia et al., 2024).
Acto seguido, el termino de sostenibilidad se ha utilizado en numerosas situaciones.

Algunas de las expresiones mas utilizadas incluyen desarrollo sostenible,
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sociedades sostenibles, comunidades sostenibles, sostenibilidad ambiental,
crecimiento sostenible y sostenibilidad estratégica. Cada uso tiene su propio uso y

enfatiza en uno u otro aspecto del concepto (Farrell & Hart, 1998).

El abordaje de la sostenibilidad empresarial tiene en cuenta tres dimensiones
fundamentales, como lo son, la sostenibilidad ambiental, la sostenibilidad social, la
sostenibilidad econoémica (Herrera, 2019). Con el transcurrir del tiempo y
obedeciendo a las necesidades de un entorno cambiante, se han seguido sosteniendo
esas dimensiones descritas y se han incorporado, en algunos casos de manera
conjunta, la sostenibilidad de gobernanza, en el contexto de algunas calificaciones
de inversiones sostenibles que congregan lo econdmico junto con el gobierno

corporativo llaméndola sostenibilidad de gobernanza (Quintero Garcia et al., 2024).

Al respecto de la sostenibilidad ambiental, se miden aspectos concernientes
al impacto que pueden ocasionar las empresas en el medio ambiente. Con la
sostenibilidad social, se busca conocer la forma en que las empresas impactan a la
sociedad laboral de su ambiente interno, asi como también, la forma en que favorece
a su entorno social circundante. Por su parte, la sostenibilidad de gobernanza se
refiere al conglomerado de aspectos y circunstancias imbricadas en los factores
econdmicos corporativos y los de politica y economia de su entorno, manteniendo
presente acciones comedidas de reduccion de costos, uso eficiente de los recursos

disponibles y maximizacion de ingresos (Keay, 2008).

2.2. RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA EN EL
MARCO DE LA SOSTENIBILIDAD

La responsabilidad social corporativa (RSC) es la fuerza impulsora detras
del capitalismo moderno, ya que prioriza el bienestar publico sobre el privado. La
RSC es una maniobra en la gestion empresarial, a fin de incorporar los intereses

sociales, las preocupaciones ambientales y las relaciones con los stakeholders
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(Grupos de interés) en sus operaciones. El propdsito de la RSC es lograr gestionar
eficazmente las actividades empresariales, por lo cual se ha demostrado que las
empresas implementan la RSC como una practica exitosa, que consiste en el
esfuerzo voluntario por aportar valor afiadido a la sociedad a través de sus
actividades, con un impacto positivo en lo econdmico, lo social y lo ambiental

(Labuschagne & Brent, 2005; Matytsin et al., 2022; Lee & Yang, 2022).

La RSC integra los criterios ESG como una tactica competitiva esencial para
responder a la supervivencia y la reputacion corporativa, en donde tales criterios
involucran a las dimensiones de la sostenibilidad empresarial, resaltando el aspecto
social (Karwowski & Raulinajtys-Grzybek, 2021; Shin et al., 2023). La RSC ha
tenido en cuenta la incorporacion de los ESG para la toma de decisiones
corporativas y, de esta forma, muestra los resultados financieros en la empresa. La
informacion debe estar presentada a través de marcos y estandares ESG, tales como
los utilizados por la Sustainability Accounting Standards Board (SASB), el
International Integrated Reporting Council (IIRC), las Naciones Unidas (Global
Compact) y los Principios de Inversion Responsable (PRI), los ODS de las
Naciones Unidas y el Marco de la Iniciativa de Informe Global (GRI) (Lokuwaduge
et al., 2017; Helfaya & Aboud, 2023).

Estos marcos y estandares han sido posibles gracias a la labor de diversas
organizaciones internacionales, agremiaciones empresariales e iniciativas
multilaterales que, aunque no califican directamente a las empresas, han ejercido
una influencia determinante en la forma como se disefian y aplican los indices ESG.
Su funcion ha sido establecer principios orientadores y estructuras metodologicas
que permiten a las compaiiias alinear sus practicas sostenibles con las expectativas
globales de transparencia, comparabilidad y responsabilidad corporativa. A
continuacion, se presentan algunas de las principales entidades que han contribuido
a este proceso, junto con su relacion directa con los mecanismos de reporte y

evaluacion ESG (Liu, 2022; Ioannidis et al., 2022).
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2.2.1 REFERENTES DE AGREMIACIONES SOBRE LAS
CALIFICACIONES EMPRESARIALES RELACIONADAS CON
LOS INDICES ESG

Cuando se habla de referentes de agremiaciones sobre las calificaciones
empresariales relacionadas con los indices ESG, nos referimos a esas asociaciones
empresariales, organismos internacionales o iniciativas multilaterales que
establecen principios, estandares o marcos de referencia en concordancia con la
RSC. Estos lineamientos son clave para guiar la adopcion, el reporte y la evaluacion
del desempefio en sostenibilidad corporativa. Aunque estas organizaciones no
califican a las empresas de manera directa, si influyen en cdmo se construyen y
utilizan los indices ESG por parte de las agencias calificadoras y los actores
financieros (Pagano et al., 2018; Liu, 2022; loannidis et al., 2022). A continuacion,
se describen en la Tabla 1 algunas de estas agremiaciones o iniciativas conocidas a

nivel mundial;

Tabla 1. Agremiaciones relacionadas con los indices ESG

Agremiacion / Realiza Relacion con indices ESG

Organizacion
Pacto Global de las Establece 10 principios acercaInspira a muchas empresas a reportar
Naciones Unidas (UN  derechos humanos, trabajo, medio sus practicas sostenibles y ser mas
Global Compact) ambiente y lucha anticorrupcion.  transparentes en ESG.
Principles for Red global de inversores queEstablecer guias para integrar
Responsible Investment promueve la inversion sosteniblecriterios ESG en decisiones de
(PRI) basada en ESG. inversion.
World Business Council Red de empresas lideres queGenerar estandares de reporte de
for Sustainable impulsan estrategias de sostenibilidad y fomentar
Development (WBCSD) sostenibilidad empresarial. evaluaciones basadas en ESG.
Global Reporting Orgamsmo que cred el principal Proporcllonar marcos de reporte ESG

A estandar de informes de que utilizan las empresas para obtener
Initiative (GRI) o . . .
sostenibilidad en el mundo. mejor calificacion.
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Agremiacion / Realiza Relacién con indices ESG
Organizacion

Promover que las empresas informen
sobre su gobernanza ambiental y
climatica como parte de su
desempeiio ESG.

Task Force on Climate- Grupo de trabajo que desarrolld
related Financial recomendaciones para  divulgar
Disclosures (TCFD) riesgos climaticos financieros.

Sustainability o . Ayudar a las empresas a reportar de
. Define métricas sectoriales de .
Accounting Standards sostenibilidad financiera forma comparable y estandarizada su
Board (SASB) ) desempeiio ESG para inversionistas.

Elaboracion propia a partir de: UN Global Compact, (2025); PRI, (2025);
WBCSD, (2025); GRI, (2025); TCFD, (2025); SASB, (2025).

Como complemento a estas iniciativas internacionales, es importante
resaltar que la Organizacion de las Naciones Unidas ha integrado de manera
sistémica los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) con la responsabilidad
social corporativa, reconociendo su papel esencial como herramienta para alcanzar
un desarrollo sostenible global (Bogoviz et al., 2022). De igual forma, ya desde
inicios del siglo XXI, la Comision Europea (2001) advertia que la responsabilidad
social de las empresas no solo responde a factores internos de gestion, sino también
a las crecientes expectativas de los consumidores, los inversores y la sociedad en
general frente a fendmenos como la globalizacion, los cambios industriales
acelerados y los efectos ambientales de la actividad econémica. Este contexto
refuerza la relevancia de las agremiaciones y estdndares ESG como canales para
guiar a las organizaciones hacia practicas mas responsables, transparentes y

sostenibles.

Luego de identificar las principales organizaciones y agremiaciones que han
contribuido a establecer marcos de referencia y estandares para la evaluacion ESG,
resulta pertinente profundizar en los criterios especificos que componen esta
metodologia. Estos criterios, agrupados en tres dimensiones Ambiental, Social y de

Gobernanza ESG, permiten evaluar de manera integral el desempefio sostenible de
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las empresas. A continuacion, se presenta la tabla 2 que resume los principales
aspectos considerados en cada uno de estos pilares, los cuales sirven como base

para la elaboracion de informes, la toma de decisiones de inversion y la calificacion

por parte de agencias especializadas.

Tabla 2. Criterios Ambientales Sociales y de Gobernanza ESG

Ambientales

Sociales

Gobernanza

Mide el impacto ambiental en
el mundo
Emision efecto
invernadero.

Contaminacion del aire.

gases

Deforestacion
Uso adecuado de los residuos.

Uso apropiado de los recursos
no renovables.
Energia renovable.

Relacion con reguladores en
iniciativas de sostenibilidad.

Mide la relacion con los
empleados, la comunidad y
stakeholders

Inclusion y diversidad.

Cultura  organizacional vy
relacion con la comunidad
aledafia.

Resguardo de bases de datos.
Satisfaccion del cliente y
formacion de empleados.
Derechos humanos.

Reglamento laboral.

Abastecimiento de la cadena de
suministro con ética.

Mide el liderazgo corporativo

Composicion accionaria.

Derecho de los accionistas.

Diversidad de gestion
Reuniones permanentes.
Transparencia  contable vy
financiera.

Segregacion de funciones del
director y el presidente.
Relacion con reguladores en
iniciativas de sostenibilidad.

Fuente: elaboracion propia a partir de: (Adam & Shavit, 2008; Van Duuren, ef al.,
2016; Shvarts et al., 2018; Jackson et al., 2019; Widyawati, 2021; Clementino &
Perkins, 2021).

Con base en lo anterior, los criterios ESG establecen los pilares
fundamentales para evaluar el desempefio sostenible de las organizaciones. Estos
criterios no solo permiten estructurar la informaciéon de forma clara y comparable,
sino que también orientan a las empresas en la identificacion de riesgos,
oportunidades y 4reas de mejora. Su aplicacion e implementacion practica facilita
la elaboracion de informes alineados con estdndares internacionales y fortalece la
toma de decisiones por parte de inversionistas, reguladores y otros grupos de
interés. En un entorno empresarial cada vez mas riguroso y exigente, estos criterios

se han consolidado como herramientas fundamentales para promover la resiliencia
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organizacional y generar valor sostenible a largo plazo (Merzlikina & Mogharbel,

2025).

2.3. REVISION DE LITERATURA

En el presente apartado se realiza un andlisis de los estudios cientificos
relacionados con la tematica de la investigacion. En primer lugar, se revisan
aquellos estudios mas genéricos y descriptivos sobre la industria automovilistica y
sus retos ante la sostenibilidad. Seguidamente, se describen otros estudios de
caracter cuantitativo y empirico que relacionan las finanzas y la sostenibilidad. A
continuacion, se proporciona informacion sobre las investigaciones de practicas
sostenibles en la industria automotriz, lo que es relevante para los inversores, las
empresas, los gobiernos y la sociedad en general. La sostenibilidad es un tema cada
vez mas importante en el mundo empresarial y la industria automotriz no es la

excepcion.

La implementacién de practicas sostenibles no solo es importante para
reducir el impacto ambiental de la industria, sino que también puede mejorar la
rentabilidad y la reputacion de las empresas. Ademas, se describen las barreras que
enfrentan las pequefias y medianas empresas en la implementacion de précticas
sostenibles, lo que puede ayudar a los inversores y a las empresas a comprender
mejor los desafios que se enfrentan estas empresas y como pueden apoyarlas en este

Proceso.
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2.3.1 ESTUDIOS DE SOSTENIBILIDAD EN LA INDUSTRIA
AUTOMOTRIZ.

En la Tabla 3 se proporciona informacioén de los estudios realizados. las
metodologias utilizadas y los hallazgos, lo cual ayuda a comprender como la
industria automotriz puede avanzar hacia practicas mas sostenibles y como
diferentes actores pueden colaborar para lograr estos propositos. De esta forma, se
observa la atencion que brindan las empresas automovilisticas a los ODS y su
representatividad en las mediciones que hacen las agencias ESG. Los hallazgos
derivados de la Tabla 3 dan cuenta del avance de las empresas en materia de
sostenibilidad y RSC, a través de las distintas metodologias implementadas. Como
se puede observar, estos estudios han sido realizados en los afios 2014 a 2025, se
proporciona una vision detallada sobre los estudios relacionados con la evaluacion
de la sostenibilidad en la industria automotriz, presentando modelos, metodologias

y hallazgos relevantes.

Ademas, aborda la influencia de la responsabilidad social empresarial
(RSE) en el desempefio financiero y la percepcion del mercado, asi como la
importancia de la divulgacion de informacion sobre sostenibilidad en los informes
financieros. Este conocimiento es crucial para las empresas automotrices que
buscan comprender y mejorar su impacto en el medio ambiente y la sociedad, asi
como para satisfacer las demandas de los inversores y stakeholders en términos de

sostenibilidad y RSC.
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Tabla 3. Los ODS y los criterios ESG en la industria automotriz

Referencia Objetivo Metodologia Hallazgo
Jing et al, Indagar acerca de Se integr6 el GEI con la energia . .. . .
(2020) posibles estrategias industrial de la  ingenieria Los resultados indicaron que las emisiones producidas por los vehiculos de motor

para reducir las
emisiones de gases
efecto invernadero
(GED) y la energia,
en el ciclo de vida de

los automoviles
eléctricos 'y de
motor de

combustion interna.

automotriz, con el proposito de
sumar todos los tipos de energia

para producir otra. Con la
intencion de  lograr una
sostenibilidad en dicha
ingenieria.

de combustion interna (ICE) son 320 veces superiores que los vehiculos eléctricos.
El analisis también reveldo que el indicador de energia produjo una mayor
sustentabilidad.

Las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) estian relacionadas con el
calentamiento global y el cambio climatico. En el contexto de los automoviles
eléctricos y de motor de combustion interna, las emisiones de GEI estan
influenciadas por el tipo de combustible utilizado y el proceso de generacion de
energia. La sostenibilidad se ve afectada por las emisiones de GEI, y la eleccion de
vehiculos con bajas emisiones de GEI puede contribuir a la reduccion del impacto
ambiental.

Munten et
al., (2021)

Identificar y
analizar las
preocupaciones que
aparecen con la
coopetencia en la
sostenibilidad y
brindar una
alternativa de coémo
estas

tensiones afectan lo
s resultados ESG en
la compaifiia y la
sociedad.

Estudio de casos multiples, a

partir de entrevistas semi
estructuradas, acerca de
marketing y gestion, y las
implicaciones de la

sostenibilidad con los vehiculos
eléctricos (VE) y vehiculos
autonomos conectados (CAV);
utilizando el software Nvivo.

Los resultados reflejaron que existen dos alternativas con Innovacion Sostenible
(IS): los carros eléctricos que reducen ostensiblemente la emision de CO; y los
carros autonomos o conectados que logran ayudar al sector automovilistico hacia
técnicas de transporte mas sostenibles.

El estudio de casos multiples asociado como método para revisar la sostenibilidad
de las empresas, ofrece variedad de informacion que sirve de apoyo para
comprender la forma en que diferentes evaluadores ESG utilizan criterios y dan
respuesta sobre los niveles alcanzados en cada empresa. que ha servido el estudio
de casos multiples

Beretta et al.
(2021)

Conocer acerca de
las distintas barreras
que imposibilitan la
implementacion de
précticas

Analisis factorial exploratorio y
confirmatorio, de datos
recabados por cuestionarios
aplicados a MiPymes del sector
automotor en la India.

Los resultados develaron veintidos barreras en la fabricacion sostenible. Los
modelos factoriales ratificaron cuatro categorias distintas de barreras: a) la
produccion y la operacion, b) la organizacion, c) la colaboracion y d) la normativa
y reglamentos estatales.




El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

sustentables en las
MiPymes.

El anélisis factorial exploratorio (AFE) es una técnica multivariante que busca
identificar la estructura subyacente de un conjunto de variables observadas. Se
discuten las diferencias entre los dos principales métodos del AFE, el Analisis de
Componentes Principales y el Analisis Factorial Comun.

Y el analisis factorial confirmatorio (AFC) se utiliza para determinar el factor y la
carga factorial de las variables, y para confirmar lo esperado en la teoria basica o
preestablecida.

De esta manera, se estudio la relacion entre la rentabilidad y las divulgaciones no
financieras en el contexto de la fabricacion sostenible, lo que implica un equilibrio
entre la generacion de valor a largo plazo y la adopcién de un enfoque de mejora
continua.

Al integrar la sostenibilidad en la estrategia empresarial y adoptar un enfoque de
mejora continua, las empresas pueden encontrar el equilibrio adecuado para
impulsar tanto su rentabilidad como su impacto sostenible apoyandose en el
analisis factorial exploratorio (AFE).

Por esta razon, esta investigacion trabajo en la mejora de las barreras identificadas
que obstaculizan las practicas sostenibles:

a) Desafios en la produccion y operacion; b) Desafios a nivel organizacional con la
integracion de practicas sostenibles, ¢) Desafios de colaboracion frente a las
barreras de fabricacion sostenible; d) Comprension de la aplicacion de las
normativas y reglamentos estatales para crear confianza y credibilidad.

Gedam et al.,
(2021)

Instaurar la
sostenibilidad en la
gestion del talento
humano dentro del
sector
automovilistico.

Revision  bibliografica para
detectar la relacion causa efecto,
de los factores de la gestion
organizacional con el talento
humano (RRHH), utilizando una
herramienta de toma de
decisiones de criterios multiples.

La investigacion determiné que el respaldo de la gerencia y la auditoria ambiental
para los proveedores, son los factores criticos de éxito (CSFs) mas relevantes entre
todos.

Los (RRHH) son factores clave que influyen en la gestion positiva de los recursos
humanos en una organizacion. La herramienta de toma de decisiones multicriterio
es utilizada para ayudar a los tomadores de decisiones, a evaluar y escoger entre
varias opciones o alternativas en funcién de multiples criterios o factores.

Para instaurar la sostenibilidad los (RRHH) dentro del sector automovilistico es
necesario tener en cuenta las siguientes acciones: emplear materiales sostenibles
en la fabricacion de vehiculos, promover la movilidad sostenible, Implementar
politicas y practicas que promuevan la gestion ambiental responsable en todas las
etapas de produccién, Integrar la gestion (RRHH) en las politicas y practicas de
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recursos humanos, asegurando condiciones laborales justas, respeto a los derechos
laborales, promover una cultura organizacional que valore y fomente la
sostenibilidad en todas las areas de la compaiiia. Estas acciones pueden ayudar en
la instauracion de la sostenibilidad suscitando practicas mas responsables y
alineadas con los ODS.

Virmani, et
al. (2021)

Identificar las
distintas  barreras
que dificultan la
implementacion de
manufactureras
sostenibles para la
pequefia y mediana
empresa, para lo
cual se enfocaron en
la medicion de la
magnitud de los
obstaculos y el
alcance de las
variables
examinadas.

Se hizo un analisis factorial
exploratorio (EFA) y un analisis
factorial confirmatorio (CFA),
para clasificar las barreras frente
a la teoria de grafos y el enfoque
matricial (GTMA); con los datos
recabados en  cuestionarios
aplicados en 150 MIPYMES del
sector automotriz.

Los hallazgos develaron que existen veintidos barreras para la produccion
sostenible, que se encuentran agrupadas en 4 clases, dentro de las cuales se
destacaron las de produccion, la organizacion, la colaboracion y las normativas
estatales.

El analisis factorial exploratorio (EFA) se utiliza para explorar y descubrir la
estructura subyacente de un conjunto de variables observadas. el analisis factorial
confirmatorio (CFA) e utiliza para confirmar o validar una estructura factorial
propuesta previamente. Los grafos son utilizados para representar y analizar una
amplia variedad de situaciones y problemas en las investigaciones.

Las técnicas estadisticas del EFA y el CFA ayudan a analizar la estructura
subyacente de un conjunto de variables observadas, en este caso las posibles
barreras en las empresas manufactureras sostenibles como las econdmicas,
tecnologicas, regulatorias, culturales y organizativas, cadenas de suministro. es de
anotar que es fundamental contar con un enfoque integral que involucre a todas las
partes interesadas, incluyendo a los gobiernos, las empresas, los consumidores y la
sociedad en general, para promover la sostenibilidad en el sector manufacturero.

Perello et al.
(2022)

Examinar los
reportes de
sostenibilidad
emitidos de las
compafiias
automotrices acorde
al GRI

Analisis de contenido a través de
la compilacién y el estudio de
documentos cientificos.

Refleja que los criterios ESG estan inmersos por lo menos en siete reportes de
sostenibilidad del GRI. Las métricas evaluadas no todas incluian los ODS y no se
encontrd concurrencia entre los Impulsores de la sostenibilidad Indicadores clave
de rendimiento (SDKPI), el Global Report Initiative (GRI) y los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS).

Sigue siendo controversial la falta de transparencia por cuanto no todos los criterios
de sostenibilidad se encuentran incluidos por todos los evaluadores de ranking
ESG. El método de analisis de contenido puede ofrecer informacion valiosa sobre
la actualidad documentada de la divulgacion del alcance de la sostenibilidad
empresarial a nivel mundial.
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Mathivathan
an et al,
(2022)

Explorar la presion
en la
implementacién de
la sostenibilidad en
la cadena de
suministro  supply
chain management
(SSCM) en los
fabricantes de
automoviles indios.

Se hizo una revision de literatura
para implementar el (SSCM) y

las  relaciones entre los
elementos, se determinaron
utilizando un modelado

estructural interpretativo total
(TISM) contextual, establecido
en relaciones. Los resultados se
fueron sometidas a al analisis
Matrice dTmpacts Cross-impact
Matrix multiplication Applied to
Classification (MICMAC) a fin
de clasificar los diversos grupos
de presiones con la finalidad de
identificar el poder impulsor o la
dependencia.

El estudio demostr6 que, en la industria de fabricaciéon de componentes
automotrices de la India, la adopcion de (SSCM) esta impulsada principalmente
por las regulaciones gubernamentales, los beneficios sociales, las certificaciones
ambientales y los intereses de los inversores extranjeros en el desarrollo de
productos sostenibles. Estos factores juegan un papel clave en promover practicas
sostenibles en la cadena de suministro de la industria.

La cadena de suministro (SSCM) son las actividades y procesos involucradas en la
produccion y entrega de bienes y servicios, desde la obtencion de materias primas
hasta la entrega al usuario final. La implementacion de (SSCM) implica colaborar
con proveedores, fabricantes, distribuidores y minoristas para asegurar una gestion
eficiente de los recursos, la planificacion de la demanda, el manejo del inventario
y la entrega pertinente de los productos. El analisis MICMAC se basa en la
construccion de una matriz de impacto cruzado, que evidencia las relaciones de
influencia entre las variables. Y el modelado estructural interpretativo total (TISM)
contextual, establecido en relaciones, es una técnica manejada para estudiar y
comprender las relaciones y las interacciones entre diferentes variables o factores
en un sistema complejo.

En cuanto la relacion de la sostenibilidad con el SCM este puede contribuir a la
sostenibilidad al optimizar los procesos logisticos, reducir el desperdicio y mejorar
la eficiencia en la cadena de suministro. El analisis MICMAC puede ayudar a
identificar las variables clave que tienen un impacto significativo en la
sostenibilidad de un sistema o una organizacion. Esto permite tomar decisiones
informadas y disefiar estrategias que promuevan la sostenibilidad. Y el TISM puede
ayudar a comprender como las variables relacionadas con la sostenibilidad
interactian entre si y como se pueden tomar medidas para promover la
sostenibilidad en un sistema o una organizacion.

Maldonado-
Guzman &
Pinzon-
Castro
(2022)

Determinar la
correlacion entre
recursos

financieros, la eco-
innovacion 'y el
desempeflo

sustentable en

Se realizaron entrevistas de
profundidad a tres expertos en
innovaciébn y otras cinco a

empresarios del sector
automotriz, también se hicieron
460 encuestas, que fueron

procesadas mediante el analisis
factorial confirmatorio y

El analisis estadistico demostré la correlacion positiva entre los recursos
financieros, eco -innovacion y desempefio sustentable en la industria automotriz
mexicana. El analisis factorial confirmatorio (AFC) es una técnica utilizada para
evaluar y confirmar la estructura subyacente de un conjunto de variables
observadas. Y ecuaciones estructurales (SEM) presentan un enfoque mas amplio
que permite analizar las relaciones entre variables observadas y no observadas.
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modelos de ecuaciones

estructurales.

El (AFC) y (SEM) pueden ser utilizados para analizar la relacién entre recursos
financieros, eco-innovacion y desempefio sustentable en empresas manufactureras.
Estas técnicas permiten comprender como los recursos financieros pueden influir
en la implementacion de practicas de eco-innovacion y como pueden impactar en
el desempeiio sustentable de las empresas.

Naffin et al.,

(2023)

empresas
manufactureras.
Analizar las
tipologias de las
relaciones que
influyen en el
rendimiento
sostenible de los
proveedores del

sector automotriz.

Se utilizd6 una muestra de 736
proveedores del sector
automotriz y sus infraestructuras
de producciéon con datos de
sostenibilidad, los cuales se
examinaron en funciéon de
diferentes tipologias de la
correlacion entre los Fabricantes
de Equipos Originales (OEM) y
sus proveedores en la industria
automotriz.

El estudio estadistico de relacion entre dos variables permite conocer el nivel de
relacion entre las mismas, reconociendo a la vez la forma en que se presentan dicha
relacion. En el caso de esta investigacion se relacionaron los fabricantes de equipos
originales y los proveedores de la industria automotriz.

Las relaciones a largo plazo entre los OEM y los proveedores pueden estar
fundamentadas en el compromiso mutuo con la sostenibilidad, lo que implica la
adopcion de medidas concretas para garantizar practicas sostenibles en toda la
cadena de suministro. Ademas, la estrecha colaboracién entre los OEM y los
proveedores puede incluir la implementacion de cddigos de conducta, la
transparencia en las practicas comerciales y la promociéon de que fomenten la
sostenibilidad ambiental, social y de gobierno corporativo.

La relacion proveedor/empresa en el contexto de la sostenibilidad también puede
estar influenciada por la alineacion de valores, la gestion y la cultura organizativa,
asi como por la transparencia y la comunicacion efectiva. Estos aspectos ratifican
una relacion sélida y sostenible entre los OEM y sus proveedores, lo que contribuye
a la promocion de practicas responsables y sostenibles en toda la cadena de
suministro del sector automotriz.

Williams
Blyth,
(2023)

&

Proponer controles
regulatorios y
tecnologicos a fin de
aminorar los
impactos negativos
y  suscitar  los
beneficios sociales y

medioambientales
de la industria de
automoviles a
motor.

Se investigaron las discrepancias
de los datos archivados sobre el
consumo de combustible en
automoviles, utilizando
diagramas de dispersion. Luego
se implemento el coeficiente de
correlacion de rango de
Spearman, para datos no
paramétricos. Seguidamente se
profundiza el estudio, a través de
la_eleccion de cifras mas

Los hallazgos indicaron que hubo un aumento en los automdviles y en el consumo
de combustible en las fechas estudiadas desde 1950 a 2019 en el Reino Unido. Se
concluye que la contaminacién del aire como consecuencia del auge industrial
incipiente fue mucho mas agresiva de lo imaginado.

Los diagramas de dispersion son herramientas visuales para representar la relacion
entre variables, el coeficiente de correlacion de rango de Spearman es una medida
de asociacion entre variables ordinales, y las splines cubicas relajadas y las curvas
de Bézier son técnicas utilizadas en representacion grafica y modelado matematico.
De esta forma, fue posible revisar la contaminacién que produce la industria
automotriz en el mundo, analizando la relacion entre diferentes variables y
modelando posibles patrones no lineales de comportamiento.
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completas, haciéndose necesaria
la interpolacion para llenar los
vacios en los datos de la Segunda
Guerra Mundial. Luego se
utilizaron ~ Splines  clbicas
relajadas para interpolar todos
los datos, produciendo curvas
suaves a través de cada punto,
utilizando curvas de Bézier. Este
método permitid reconstruir los
datos  faltantes,  siguiendo
tendencias determinadas.

Por ejemplo, los diagramas de dispersion pueden ser ttiles para visualizar la
relacion entre la cifra anual de automoviles y la contaminacion producida. Esto
permite identificar posibles patrones o tendencias en la relacion entre el nimero de
automoviles y la contaminacion. El coeficiente de evaluacion de rango de
Spearman puede ser empleado para evaluar la relacion entre la longitud de las vias
y la contaminacion. Este porcentaje proporciona informacion sobre la fuerza y la
direccion de una relacion monotdnica entre dos variables. Los diagramas de
dispersion ayudan a visualizar la relacion entre las victimas en carreteras y la
contaminacion producida por la industria automotriz. Esto puede revelar posibles
asociaciones entre la contaminaciéon y los accidentes de transito. Las splines
cubicas relajadas pueden ser utilizadas para modelar la relacion entre las emisiones
y el gasto de combustible. Esta técnica permite ajustar curvas suaves a un conjunto
de datos, ayudando a analizar las emisiones y el consumo de combustible en
relaciéon con la contaminacion. Estas herramientas permiten explorar posibles
asociaciones y patrones en los datos para comprender mejor el impacto de la
industria automotriz en la contaminacién ambiental.

Molnar et al.,
(2024)

El articulo explora
como el desempeiio
en factores
ambientales,

sociales y de
gobernanza (ESG)
influye en el valor
de las empresas
europeas. El analisis
se enfoca en evaluar
el hecho de que una

misma persona
ocupe el rol de
director general

(CEO) y presidente
de la junta directiva,
una situacion
conocida como

Se utiliz6 una muestra de
empresas europeas no
financieras incluidas en el indice
STOXX Europe 600 durante el
periodo 2017-2021. Para el
analisis se aplicaron métodos
estadisticos  de  regresion,
incorporando  variables  de
control como el tamafio de la
empresa, su rentabilidad,
apalancamiento y antigiiedad.
Los datos ESG se extrajeron de
la base de datos Refinitiv, y el
valor de la empresa se midid a
través del indicador Tobin’s Q.

Los hallazgos determinaron que, se da una relacion positiva entre desempefio ESG
y valor empresarial: Las empresas con mejor puntaje ESG tienden a tener mayor
valoracion en el mercado. En cuanto a la dualidad del CEO modera negativamente
esta relacion: Cuando el CEO también es presidente del consejo, el efecto positivo
del desempefio ESG sobre el valor de la empresa se debilita. Y se encontré ademas
que las diferencias entre dimensiones ESG en la parte social y de gobernanza:
tuvieron un impacto mas fuerte y significativo en el valor empresarial. Y en el
criterio Ambiental: Su efecto fue mas débil y, en algunos casos, no significativo.
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"dualidad del CEO"
puede modificar la
relacion entre el
desempeiio ESGy el
valor empresarial.

Helfaya &
Bui, (2025)

Examinar cémo la

adopcion de
estrategias de
gobernanza  verde,
combinadas con la
innovacion en

vehiculos hibridos y
el aprovechamiento

del  conocimiento
organizacional,
contribuyen al

desarrollo de wuna
identidad
corporativa
sostenible y al logro
de un mejor
desempefio
ambiental y social.

El estudio utilizd6 un enfoque
cuantitativo, apoyado en analisis
empirico mediante encuestas
aplicadas a directivos del sector
automotriz. Se aplicé un modelo
de ecuaciones estructurales
(SEM) para evaluar las
relaciones entre las variables:
estrategia de gobernanza verde,
innovacion en vehiculos
hibridos, gestion del
conocimiento e indicadores de
sostenibilidad.

Los resultados develaron que las empresas que integran de manera efectiva
practicas de gobernanza ambiental con la innovacion tecnoldgica (especialmente
en movilidad sostenible) y un manejo estratégico del conocimiento logran avances
significativos en términos de sostenibilidad. Asi mismo, se evidencid que estas
practicas fortalecen su identidad corporativa sostenible, lo cual genera ventajas
competitivas a largo plazo, alineadas con los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS).

Fuente: Elaboracion propia a partir de la bibliografia consultada
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Los estudios recientes han explorado la conexidon entre las finanzas
corporativas, los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), los indices de inversion
sostenible y los criterios ESG dentro de la industria automotriz. Esta linea de analisis
ha ganado fuerza en la literatura especializada, evidenciando como el sector ha
comenzado a incorporar enfoques sostenibles en sus modelos de gestion y evaluacion
financiera. En este sentido, se reconocen las metodologias que los cientificos han
venido utilizando para abordar los problemas latentes en la industria automotriz en
cuestiones de sostenibilidad, con el propdsito de ofrecer soluciones contextuales y
pertinentes a cada caso. Diferentes técnicas estadisticas se han aplicado para atender
la diversidad de enfoques investigativos, y se destaca el aporte del modelo A-SAM,
que proporciona una estructura para medir y gestionar la sostenibilidad del sector
mediante la interaccion de multiples variables que permiten una lectura mas integral

del desempefio organizacional.

También se ha empleado el método de Analisis Envolvente de Datos (DEA)-
Malmquist que evalia el desempefio sostenible con los criterios ESG, a través de la
captura de las variaciones entre las variables identificadas. Asi mismo, se encontro
el modelo PLS-SEM que ayuda en el anélisis de las relaciones entre variables latentes
y observadas, centrandose en la maximizacion de la varianza. Por otra parte, el
modelado de ecuaciones estructurales cuando examina las relaciones entre variables
en un modelo tedrico brinda la oportunidad estudiar las relaciones entre las
puntuaciones ESG y diferentes aspectos de la sostenibilidad. Ademas, y entre otros,
el modelo de regresion lineal multivariante por Minimos Cuadrados Ordinarios
(OLS) que permite analizar como diversas variables influyen en el desempefio
corporativo. En este contexto, se han desarrollado investigaciones que analizan
coémo los factores financieros, ambientales, sociales y de gobernanza inciden en la
sostenibilidad del sector automotriz y su alineacion con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible. En la Tabla 4 se presentan algunos de estos estudios, los cuales exploran
diferentes metodologias y hallazgos sobre el vinculo entre los criterios ESG y el

desempefio financiero en esta industria.



Tabla 4. Estudios financieros en el marco de los ODS y los criterios ESG de la industria automotriz

Objetivo

Metodologia

Hallazgo

Especificar el liderazgo ambiental
y el compromiso del CEO en el
desempeflo ambiental.

Se utiliz6 una clasificacion
por medié del método "tono
en la cima", que se determina
utilizando la valoracién de
divulgacion medioambiental,
que se basa en un analisis de
la informacion entregada por
el director general a los
accionistas.

Los hallazgos respaldan la teoria de la legitimidad que los
directores ejecutivos distorsionan el desempefio ambiental
corporativo para dar la impresion de un mejor resultado.

El método "tono en la cima" se refiere a la influencia que tienen
los lideres de una organizacion, en particular el CEO, en la
promocion de practicas ambientales sostenibles y en el impulso
del desempefio ambiental de la empresa. Este enfoque reconoce
que el compromiso y liderazgo del CEO en asuntos ambientales
puede tener un impacto significativo en la cultura organizacional
y en la implementacion de estrategias ambientales. El
compromiso del CEO en el desempefio ambiental puede influir
en la cultura organizacional, motivar a los empleados a adoptar
practicas sostenibles, fomentar la innovacidén en soluciones
ambientales y mejorar la reputacion de la empresa en términos
de responsabilidad ambiental.

Referencia
Cong et al,
(2014)

Murguia &

Lence, (2015)

Comprobar si la publicacion del
“Ranking  Global 100”7 de
Newsweek es relevante para la
empresa en el mercado accionario.

Se revisaron las reacciones
del mercado de valores en el
dia uno y dos, se observaron
las variaciones de valor en las
carteras de igual proporcion y
las alteraciones en los precios
de las acciones

La respuesta al "Ranking Global 100" fue impulsada por
cambios en el precio relativo de las acciones, pero no
necesariamente por el valor de la cartera.

Newsweek publica cada afio el "Ranking Global 100", que
clasifica a las 100 empresas mas grandes del mundo segun su
capitalizacion de mercado. Es un indice importante del
desempefio global de las empresas y del valor de mercado. Las
empresas que logran esta clasificacion suelen ser reconocidas
por el reconocimiento de su marca y su penetracion en el
mercado global.

El mercado de valores puede verse fuertemente influenciado por
la inclusion de empresas en el "Ranking Global 100" de
Newsweek. La visibilidad de la empresa en este ranking puede
aumentar la confianza de los inversores, lo que puede traducirse
en una mayor demanda de sus acciones. Como resultado, el
precio de las acciones de la empresa puede subir. Ademas,
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incluir a la empresa en este ranking puede mejorar su reputacion
global, elevando potencialmente su mercado y su posicion
competitiva.

Cordeiro &
Tewari, (2015)

Analizar la reaccion de los
inversionistas en las primeras

Se formularon tres supuestos,
basados en los grupos de
interés VS el tamafio de la
compaiia y la realidad del
mercado.

Supuestos: a) revisar
las reacciones de los
inversores a largo plazo, b)
examinar la reaccion del
inversionista se refleja en el
mercado, ¢) las variables del
entorno.

El resultado arrojo que la respuesta de los inversores depende en
gran medida de factores contextuales, incluido el tamafio de la
empresa y la posicion en el mercado.

el ranking verde de la revista Newsweek proporciona una
evaluacion del desempefio ambiental corporativo en el contexto
de la RSE, reconociendo a las empresas que destacan por su
compromiso con la excelencia ambiental y la implementacion de
practicas sostenibles.

La percepcion de la empresa en términos de su compromiso con
el medio ambiente y la responsabilidad social puede influir en la
confianza de los inversores a largo plazo, asi como en la
percepcion del mercado sobre la solidez y la proyeccion futura
de la empresa. Ademas, las variables del entorno, como
regulaciones ambientales, tendencias de sostenibilidad y la
percepcion publica, también pueden influir en las reacciones de
los inversores al obtener la informacion otorgada por el ranking
verde de la revista Newsweek.

Elijido-Ten,
(2017)

categorizaciones ecologicas de
Newsweek.

Suministrar evidencia empirica
acerca de los determinantes del
desempefio en  sostenibilidad.
Teniendo en cuenta el

reconocimiento corporativo y las
cuestiones del cambio climatico.

Se recopilaron datos
empiricos sobre los factores
que afectan el desempefio de
la sostenibilidad, en las 500
empresas mas grandes del
mundo, incluyendo las
contenidas en la lista de
Corporate Knights

Los resultados muestran que, desde el punto de vista del
desarrollo sostenible, también se consideran importantes y
positivos la rentabilidad promedio de cinco afios en las empresas
y la identificacion/prevision de posibilidades de cambio
climatico. La recopilacion de datos empiricos se refiere a la
recoleccion de informacion a través de observaciones y
experiencias directas. Este tipo de recopilacion de datos se basa
en evidencia concreta y verificable, lo que permite obtener
conclusiones fundamentadas en la realidad observada. El
reconocimiento corporativo puede darse a través de Corporate
Knights, que es una empresa de medios de comunicaciéon e
investigacion especializada en sostenibilidad y responsabilidad
corporativa. Las 100 empresas mas sostenibles del mundo son
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reconocidas anualmente por esta organizacion y reciben altos
niveles de respeto por parte de los lideres empresariales. Este
reconocimiento puede mejorar la reputacion de la empresa,
atraer inversiones sostenibles y aumentar su atractivo para los
consumidores conscientes de la sostenibilidad.

Investigar las  interconexiones
entre desempefio ambiental (EP),
la divulgacion ambiental (ED) y
también desempefio financiero
(FP), ya que pueden afectar los tres
conceptos dentro de una
organizacion.

Se utilizaron hipotesis, que
fueron probadas a través del
método de ecuaciones
simultaneas.

Segun la estimacion de minimos cuadrados en los tres factores
de analisis, existe una correlacion negativa entre EP y FP, pero
existe una correspondencia positiva entre PE y ED. Esto implica
que las empresas financieramente exitosas poseen menos
posibilidades de tener un buen desempefio ambiental, mientras
que aquellas alineadas con los principios verdes tienen mas
probabilidades de informar sus resultados.

El método de ecuaciones simultaneas es una técnica matematica
que se utiliza para resolver sistemas de ecuaciones en los que se
buscan los valores de las variables que satisfagan todas las
ecuaciones simultdneamente. Este método puede involucrar
diferentes enfoques, como el método de sustitucion, el de
reduccion y el de igualacion.

Al utilizar el método de ecuaciones simultaneas, se pueden
analizar las interconexiones entre el desempefio ambiental, la
divulgacion ambiental y el desempefio financiero en las
empresas. Esto permite comprender como estas variables se
relacionan entre si y como influyen mutuamente. Por ejemplo,
se puede investigar si un mayor desempefio ambiental se asocia
con un mejor desempefio financiero, o si una mayor divulgacion
ambiental esta relacionada con un desempefio ambiental mas
so6lido, entre otros aspectos.

Lu, & Taylor
(2018)
Jain et al,
(2019)

Revisar si las oportunidades de
inversion  sostenible  ofrecen
mayores beneficios financieros que

los indices tradicionales en los
mercados desarrollados y
emergentes.

Se utilizaron modelos de

causalidad Granger y
heterocedasticidad
condicional autorregresiva,

analizando un periodo de 5
anos, del 2013 al 2017; sobre
los rendimientos financieros

El estudio afirma que los indices sostenibles y los indices
tradicionales

no tienen diferencia significativa frente al rendimiento
financiero, por lo tanto, se concluye que los indices sostenibles
podrian ser sustitutos de los indices tradicionales. Esto permite
que los empresarios puedan tomar mejores decisiones para
contribuir al desarrollo de inversiones sostenibles.
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de los indices

Thomson

globales
Reuters/S-
Network: TRESGDX,
TRESGUS, ESG—
TRESGEU y el MSCI World.

El método de causalidad de Granger es una prueba estadistica
para determinar si una serie temporal es util para predecir a otra
serie temporal. Por otro lado, la heterocedasticidad condicional
autorregresiva (ARCH) es un modelo utilizado en econometria
para caracterizar y modelar series temporales, especialmente
aquellas con variaciones muy notorias en el tiempo.

Esta prueba de causalidad de Granger puede proporcionar
informacion sobre la relacion de causalidad entre los indices
sostenibles y los indices tradicionales, considerando tanto la
relacion de causalidad entre ellos como la presencia de
variaciones a lo largo del tiempo.

Deng & Cheng Suministrar una

(2019)

interpretacion
de como los indices ESG influyen
el desempefio de una empresa en el
mercado de valoresy como esta
relacion varia segin la propiedad
y la industria.

Se implement6 el modelo
DID (diferencia en
diferencias) para analizar el
impacto de un indice ESG en
el desempeiio del mercado de
valores de las empresas que
cotizan en acciones tipo “A”
en China.

Ademas, se hizo una
regresion de referencia, a
partir de los modelos FE
(Efectos Fijos) y el GMM
(Método de  Momentos
Generalizado).

Propuesta de construccion de la civilizacion ecoldgica y el
desarrollo sostenible de las empresas chinas desde tres aspectos:
suministro de informacion, garantia de politicas 'y
transformacion y mejora.

El modelo DID compara la evolucion de una variable de interés
en un grupo de tratamiento (afectado por el indice ESG) y un
grupo de control (no afectado por el indice ESG) antes y después
de la introduccién del indice ESG. Esto permite estimar el efecto
causal del indice ESG en el desempefio de la empresa.

Por otro lado, la regresion de referencia, utilizando los modelos
FE (Efectos Fijos) y el GMM (Método de Momentos
Generalizado), puede ayudar a controlar el efecto de variables
no observadas que podrian influir tanto en el indice ESG como
en el desempefio de la empresa. Los modelos FE permiten
controlar el efecto de variables inobservables que son constantes
en el tiempo, pero varian entre las unidades observadas, mientras
que el GMM es una técnica econométrica genérica de estimacion
de parametros de una ecuacion de regresion, recomendada
cuando hay sospecha de problemas de endogeneidad. entre las
variables explicativas del modelo.

Por lo tanto, al utilizar el modelo DID y la regresion de
referencia, a partir de los modelos FE y el GMM, se puede
observar de manera mas precisa como los indices ESG influyen
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en el desempefio de una empresa, controlando el efecto de
variables no observadas y posibles problemas de endogeneidad.

Alcaide
etal., (2019)

Estudiar la semejanza de las
calificaciones de sostenibilidad
entre los rankings de

RSC de compaiiias de marcas de
alto valor.

Analisis estadistico
descriptivo y grafico de las
evaluaciones de las

empresas en cuatro agencias
de calificacion

de RSC de acceso abierto,
sobre la similitud de las
evaluaciones de
sostenibilidad a lo largo
del tiempo para empresas de
TI con marcas de alto valor.

Los  hallazgos indican que  existen  diferencias
significativas entre las distintas clasificaciones de RSC de
acceso abierto, las divergencias estan relacionadas con la
metodologia empleada para la clasificacion.

Todas las clasificaciones, como Green Ranking, Yahoo Finance
y Global 100, manejan indicadores cuantitativos. Pero el Rep
Track se fundamenta en encuestas con especialistas.

El analisis estadistico descriptivo es una técnica que se utiliza
para resumir y describir las caracteristicas principales de un
conjunto de datos. Esto contribuye a precisar la caracterizacion
de las variables o factores que se estén observando, para
comprender mejor la naturaleza de los datos, a través de su
comportamiento estadistico.

De esta manera se pueden describir aspectos, como en este caso,
la RSC y su impacto en el valor de marca de una empresa, asi
como de su reputacion, contribuyendo a generar confianza y
sostenibilidad a largo plazo.

Alcaide et al.,
(2020).

Analizar las marcas mas costosas
de la industria TI desde el 2000
hasta 2017.

Asimismo, intenta examinar si el
desempeiio de la RSC yla
divulgacion de transparencia estan
relacionados con diversos aspectos
de la percepcion y el desempeiio
corporativo.

Se utiliz6 una regresion lineal
multivariante por Minimos
Cuadrados Ordinarios (OLS),
teniendo en cuenta la
informaciéon a partir de los
rankings:

(Green Ranking, RepTrack,
Global 100 Most Sustainable
Corporations y  Finance
Yahoo Sustainability).

Se concluyd que no todas las marcas mas valorizadas se
encuentran en los rankings de sostenibilidad, lo que muestra las
divergencias entre marcas y rankings de RSC. También se hallo
que el nivel de contradiccion es un aspecto significativo en las
puntuaciones de RSC. Existe la necesidad de desarrollar una
regulacion para medir RSC a fin de aumentar la transparencia en
materia sustentable.

El modelo de regresion lineal multivariante por Minimos
Cuadrados Ordinarios (OLS) es una técnica estadistica que se
utiliza para examinar la relacion entre una variable dependiente
y multiples variables independientes. El modelo OLS permite
analizar como estas variables estan asociadas con diferentes
aspectos del desempefio corporativo.
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La divulgacion de informes de sostenibilidad (RSC) proporciona
una vision integral de las practicas empresariales relacionadas
con la sostenibilidad y la responsabilidad social corporativa.

La divulgacion puede estar relacionada con el desempefio
financiero y corporativo, el nivel de sostenibilidad, el valor de
marca y la solvencia de las compafiias. La relacion entre estas
variables en el sector de la tecnologia puede ser examinada a
través de la evaluacion de la divulgacion de informes de
sostenibilidad y el analisis de los rankings, por medio del modelo
de regresion lineal multivariante por Minimos Cuadrados
Ordinarios (OLS).

Rossi et
(2020)

al.,

Identificar el comportamiento ético
y responsable en el desempefio
financiero de los fabricantes de
automoviles y la relacion de los
ESG con el valor de mercado.

El estudio mide la relacion de
impacto de los factores ESG
sobre el rendimiento
financiero en una muestra de
28 empresas de Japon,
Estados Unidos y Europa.

Los resultados muestran una relacion positiva moderada entre la
gobernanza y los factores ambientales y el desempefio financiero
del mercado. El método estadistico de heterogeneidad se refiere
a la variabilidad o diferencias en las estimaciones de los efectos
entre los estudios. Estas pruebas estadisticas permiten evaluar la
presencia y el grado de heterogeneidad entre los estudios
incluidos en un metaanalisis. El comportamiento ético y
responsable puede tener un efecto significativo en el desempefio
financiero de las empresas automotrices. La adopcion de
practicas éticas y responsables puede influir positivamente en la
percepcion de los consumidores, la lealtad de los clientes, la
reputacion de la empresa y la confianza de los inversores.
Ademas, las empresas que operan de manera ética y responsable
pueden evitar costos asociados con escandalos, multas y litigios,
lo que puede contribuir a un desempeiio financiero mas sélido a
largo plazo.

Stefanoni
Voltes-Dorta
(2021)

&

Comparar la eficiencia técnica de
treinta y tres fabricantes de autos
en el mundo, en el periodo
comprendido entre 2014 al 2017,
con el fin de comprobar si los
productores de autos eficientes

Aplicacion ~ del  método
Analisis Envolvente de Datos
(DEA)-Malmquist, para
comparar la eficiencia técnica
de los fabricantes de
automoviles de trece paises se
clasificaron por regiones:

Los resultados mostraron que la eficiencia del método DEA para
el ano 2017 fue aplicada a los cinco modelos y que los
fabricantes de autos eficientes crecen en la proporcion que se les
agrega al analisis las mediciones sostenibles.

El método de Analisis Envolvente de Datos (DEA)-Malmquist
es utilizado para evaluar el desempefio sostenible en el sector
automotriz bajo los criterios ESG. Este método permite capturar
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divergen bajo las imposiciones
sustentables de ESG.

Asia-Pacifico, Oriente Medio,
Europa y América del Norte.

las variaciones en la eficiencia técnica, tecnologica y de escala,
a lo largo del periodo analizado, asi como la variacion en la
productividad total de los factores (TFP). Los valores superiores
a la unidad indican una mejora en el indice y una caida cuando
son inferiores a la unidad.

Por esta razon, se evidencia que el método DEA proporciona
informacién valiosa sobre el impacto ambiental, social y de
gobierno corporativo para la industria automotriz.

Jasinski et al.,
(2021)

Satisfacer a los stakeholders con el
acatamiento normativo.

El modelo desarrollado se
denomin6é Evaluacion de la
Sostenibilidad  Automotriz
(A-SAM). Es recomendado
para promover la toma de
decisiones en la industria
automovilistica

Los hallazgos develaron que, al fusionar la revision de literatura
y las contribuciones de especialistas automotrices con la
experticia de la Price Waterhouse Coopers, fue posible elaborar
un modelo para evaluar la sostenibilidad automotriz que arrojo
veintiséis criterios de valoracion que simbolizan el desempefio
sustentable del ciclo de vida de un automévil.

El A-SAM proporciona una estructura para medir y gestionar la
sostenibilidad en el sector automotriz, permitiendo a las
empresas evaluar su desempefio en términos de sostenibilidad y
tomar medidas para mejorar su impacto en el medio ambiente y
la sociedad. Este modelo considera la interaccion entre
diferentes variables, como la produccion de vehiculos, el uso de
recursos naturales, las emisiones contaminantes y el impacto en
la movilidad sostenible.

El A-SAM permite a las empresas demostrar su compromiso con
el cumplimiento normativo en areas clave, como la igualdad, el
medio ambiente y anticorrupcion. Esto contribuye a generar
confianza entre los stakeholders al demostrar un alto
compromiso con el cumplimiento normativo en diferentes areas
clave, lo que a su vez puede suponer una ventaja competitiva
frente a otras compaiiias del sector.

Ademas, al gestionar de manera conjunta los intereses de los
grupos de interés, el modelo A-SAM ayuda a equilibrar las
expectativas de los stakeholders, lo que puede contribuir a
satisfacer sus necesidades y expectativas en términos de
sostenibilidad y cumplimiento normativo.
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Aziz
(2021)

et

al.,

Examinar el desempefio social de
las empresas norteamericanas en
los sectores quimico, energético y
de maquinaria industrial pueden
verse afectadas por su
desenvolvimiento social.

Se utiliz6 muestreo aleatorio
simple, con una seleccion de
100 empresas de diferentes
sectores, manejando el
método de estimacion que
gener6  coeficientes  de
regresion.

Los resultados indicaron que las empresas que son mas
conscientes del medio ambiente tienen menos probabilidades de
insolvencia.

El muestreo aleatorio simple implica seleccionar aleatoriamente
una muestra de empresas, que en este caso ha sido de diferentes
sectores. Esto garantiza que todas las empresas tengan la misma
probabilidad de ser seleccionadas, lo cual proporciona una
representacion imparcial del conjunto de empresas de cada
sector.

El enfoque ambiental dentro de la RSE se centra en la gestion de
los impactos ambientales de las operaciones empresariales. Este
enfoque no solo responde a las demandas de los consumidores
con conciencia ambiental, sino que también puede influir en el
desempeiio financiero de las empresas, cuando se reduce el
riesgo de insolvencia.

El muestreo aleatorio ayuda a identificar, de una manera mas
objetiva, informacién significativa sobre las practicas
ambientales responsables, las cuales contribuyen a mejorar la
reputacion de la empresa y su relacion con los consumidores,
influyendo positivamente en el desempeiio financiero.

Téth
(2022)

et

al.

Indagar acerca del vinculo entre la

sostenibilidad y los reportes
financieros en los principales
productores de  automoviles

ceuropeos.

El método siguié un analisis
de los Informes Financieros y
de Sostenibilidad Europeos
ESEF, a través del contenido
de la informacion y la razéon
de la publicacion. Se
revisaron los reportes mas
actualizados de los tres
principales fabricantes de
automoviles (BMW, Daimler
y Volkswagen). Y se hizo un
analisis de contenido con
palabras clave.

Los hallazgos develaron que los informes de sostenibilidad no
estan estandarizados y no pueden reimprimirse en formato
comprensible por maquina. El Procesamiento del Lenguaje
Natural (PLN) ha avanzado hasta el punto en que puede
procesarse automaticamente sin intervencion humana para la
identificacion de problemas en conjuntos de datos.

Los Informes Financieros y de Sostenibilidad Europeos (ESEF)
constituyen un paso crucial en la digitalizacion de la informacion
financiera elaborada por los emisores. Este nuevo estandar exige
que los informes financieros anuales se presenten en formato
XHTML utilizando la especificacion iXBRL, lo que posibilita a
las sociedades cotizadas generar informacién financiera cada
afo segun la normativa ESEF. Este enfoque busca promover una
mayor homogeneidad y transparencia en la informacion
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financiera presentada por las entidades, lo que representa un
avance significativo en la regulacion europea sobre informes
financieros y no financieros.

Es importante destacar que los informes de las empresas ahora
deben incluir informacion sobre sostenibilidad en areas como el
medio ambiente, la economia circular, el uso de recursos, la
adaptacion al cambio climatico, medidas de igualdad,
condiciones laborales, inclusion, valores éticos, sistema de
control y gestion de riesgos. Esta integracion de la informacion
financiera y no financiera en los informes de gestion de los
estados financieros refleja el compromiso de las empresas con la
sostenibilidad y el cumplimiento normativo, lo que a su vez
puede influir en la toma de decisiones de inversion y generar
mayor confianza. en la informacion proporcionada.

Rodriguez-
Gonzalez et al.
(2022)

Examinar el impacto de la
economia circular (EC) y la gestion
sustentable de la cadena de
suministro  (SSCM) en el
desempeifio financiero (FIP) de las
empresas automotrices mexicanas.

Se utilizd6 un  modelo
compuesto con ecuaciones
estructurales mediante
Minimos Cuadrados Parciales
(PLS-SEM), para estudiar
trayectorias. El estudio se
hizo a 460 empresas
automotrices, analizando los
efectos de la EC en las
cadenas de suministro
sostenibles y el desempefio
financiero de esas entidades.

Los hallazgos respaldan que la EC en la industria automotriz
mexicana ejerce un efecto positivo sobre SSCM y el desempefio
financiero. Las razones se deben a las exenciones tributarias que
da el gobierno, la reutilizacion de residuos, el uso eficiente de la
materia prima y el consumo de energia.

El modelo (PLS-SEM) es una técnica estadistica que permite
analizar las relaciones entre variables latentes y observadas,
centrandose en la maximizacion de la varianza explicada de los
constructos enddgenos (variables dependientes). E1 PLS-SEM
puede ser utilizado para modelar las relaciones entre EC y
SSCM. Al emplear el modelo PLS-SEM, se pueden evaluar de
manera integral las interacciones entre EC y SSCM, asi como
también el desempefio financiero; permitiendo identificar el
impacto directo e indirecto de la EC y la SSCM en el FIP.

Esto proporciona a las empresas automotrices una comprension
mas profunda de como estas practicas influyen en su desempefio
financiero, lo que a su vez puede orientar la toma de decisiones
estratégicas para promover practicas mas sostenibles y rentables
en el sector automotriz.
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Koundouri

al., (2022)

et

Probar empiricamente si se puede
documentar la relacién entre un
buen desempefio ESG y una buena
salud financiera de las empresas.

Se hizo un andlisis a partir del
indice STOXX Europe ESG
Leaders 50, que incluye
empresas lideres de 17 paises
europeos para calcular el
desempefio financiero
relacionado con los indices
ESG.

Se concluye que si existe un patron de mejor desempeio
financiero en comparacion con otras grandes corporaciones
europeas.

El indice STOXX Europe ESG Leaders 50 es un indice de
referencia que destaca las empresas lideres en Europa en
términos de criterios ESG (ambientales, sociales y de gobierno
corporativo). Este indice permite observar el desempefio ESG en
la salud financiera de las empresas, brindando una visién de
aquellas que destacan en la integracion de practicas sostenibles
en sus operaciones. Esto implica observar como las empresas
incluidas en el indice gestionan aspectos ESG y como estas
practicas impactan su desempefio financiero. El indice mide los
factores ESG utilizando indicadores proporcionados por
Sustainalytics, una empresa que ofrece investigacion,
calificaciones y datos de ESG de alta calidad a inversores
institucionales y empresas.

Dinca
(2022)

et

al.,

Analizar la relacion entre la
sostenibilidad no  financiera,
medida a través de las
puntuaciones ESG, y el valor de las
compaiias en la  industria
automotriz.

El estudio utilizé6 un enfoque
de modelado de ecuaciones
estructurales a fin de revisar
estas relaciones en un
conjunto de datos de 131
compaiias en el mundo, en un
periodo de 6 afios.

Los resultados muestran que los indicadores ESG no han
influido significativamente en las valoraciones de la industria
automotriz durante el periodo de estudio y que los inversores
pueden considerar factores distintos a los indicadores de
sostenibilidad no financieros al evaluar estas empresas.

El modelado de ecuaciones estructurales es una técnica
estadistica que se utiliza para examinar las relaciones entre
variables en un modelo tedrico. Permitiendo la evaluacion de
relaciones causales y no causales entre las variables medidas.
Al aplicar el enfoque de modelado de ecuaciones estructurales,
se pueden analizar las relaciones entre las puntuaciones ESG y
diferentes aspectos de la sostenibilidad en la industria
automotriz. Pero es importante tener en cuenta que los resultados
pueden variar dependiendo del contexto especifico de la
industria automotriz y de las caracteristicas de las empresas
analizadas. Sin embargo, el modelado de ecuaciones
estructurales es una herramienta analitica util para ayudar a
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comprender y evaluar la relacion entre la sostenibilidad no
financiera medida por indicadores ESG y la industria
automotriz.

Chandrasekaran
et al., (2022)

Investigar el impacto que la RSE
tiene en el desempefio empresarial
en los paises asiaticos, con especial
énfasis en la industria automotriz.

Se aplicaron tres modelos: 1)
Analisis de regresion lineal
para examinar la relacion
entre los puntajes de los
componentes de la RSC y el
retorno sobre activos (ROA).
2) modelo de efectos
aleatorios para explicar la
relacion  prevista en el
modelo. 3) prueba de
especificacion de Hausman.

El estudio concluyé que las empresas deberian enfocarse mas en
el gasto en RSE porque puede mejorar la rentabilidad financiera
de la empresa al confirmar la estrecha relacion entre los
elementos de RSE y el desempefio de las empresas en la
industria automotriz.

El analisis de regresion lineal es una técnica estadistica que
permite estudiar la relacion entre una variable dependiente y una
o mas variables independientes, puede ser simple o multiple
dependiendo de la cantidad de variables.

El modelo de efectos aleatorios es una técnica utilizada en el
analisis de datos de panel. Este modelo permite tener en cuenta
la variabilidad no observada que puede influir en la relacion
entre las variables. En el contexto de la RSE y el desempefio
empresarial, este modelo podria ser til para considerar efectos
no observados que podrian afectar la relacion entre la RSE y el
desempefio empresarial en la industria automotriz.

La prueba de especificacion de Hausman es una herramienta
para evaluar la consistencia de los estimadores de efectos
aleatorios en comparacion con los estimadores de efectos fijos.
En el contexto de la investigacion sobre la RSE y el desempefio
empresarial en la industria automotriz, esta prueba ayuda a
determinar si los efectos aleatorios son consistentes y si es
preferible utilizar los estimadores del modelo de efectos fijos.
Estos modelos y pruebas proporcionan herramientas estadisticas
importantes para investigar el impacto de la RSE en el
desempefio empresarial en la industria automotriz, teniendo en
cuenta tanto las relaciones lineales como los efectos no
observados que podrian influir en esta relacion.
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Fernandez,
(2023)

Analizar la eficiencia de las
compailias cotizadas en el indice
Nasdaq Biotechnology (NBI) en el
periodo 2018-2021 y su relacion
con la sostenibilidad.

Se emplearon variables de
datos y fuentes de
informaciéon. Se us6 en
estudios previos la
metodologia del indice de
Malmgquist. Y para mostrar la
confiabilidad de los
resultados se empled prueba

Wald.

Los hallazgos de la investigacion se centran en la eficiencia y
sostenibilidad de las compaifiias que cotizan en el indice (NBI)
se encontrd Un histograma en la distribucion de calificaciones
de sostenibilidad, prueba de significancia estadistica, la
eficiencia de las empresas tuvo un declive en el periodo
analizado, tampoco se encontré6 una relacion clara entre
eficiencia y sostenibilidad, finalmente en el analisis de 164
empresas del indice NBI se encontrd6 que son pequefias y
mayoritariamente no son sostenibles.

El indice Nasdaq Biotechnology (NBI) es un indice bursatil que
rastrea el rendimiento de las empresas del sector de la
biotecnologia que cotizan en el mercado Nasdaq. El indice de
Malmquist se fundamenta en el analisis de la productividad y la
eficiencia relativa de las empresas en diferentes periodos. Y la
prueba Wald es una prueba estadistica que se usa para evaluar la
significancia de los coeficientes en un modelo de regresion.

La eficiencia del NBI del sector de la biotecnologia que cotizan
en el mercado Nasdaq, se puede evaluar al considerar el
desempefio financiero y la salud general del sector de la
biotecnologia de forma sélida y sostenible, ya que puede indicar
la capacidad de las compaiiias para desarrollar y comercializar
productos y tecnologias que aborden desafios ambientales,
sociales y de salud. Con el indice de Malmquist al mejorar la
eficiencia se puede llevar a una utilizacion mas efectiva de los
recursos y a una reduccion de los impactos ambientales.
Finalmente, estos indices pueden evaluar el desempefio
financiero, la eficiencia y las relaciones estadisticas relevantes
en la identificacion de variables relacionadas con la
sostenibilidad.

Kaminska-
Witkowska
Kazmierczak,
(2024).

&

Evaluar la compatibilidad y
utilidad del sistema GRI para
reportar indicadores ESG en la
industria automotriz, asi como
identificar buenas practicas y

Se utiliz6 un método de
estudio de caso en tres
grandes compaiiias
automotrices:  Volkswagen
Group, Ford Motor Company

Las empresas del sector concentran su reporte en indicadores
ambientales, debido a las exigencias ambientales del sector. Sin
embargo, estos indicadores varian en unidades, periodos y
unidades de medida, dificultando la comparacién entre ellas.
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dificultades en los informes de
sostenibilidad de estas empresas.

y MAN Truck & Bus. La
investigacion consistid en
analizar los informes de
sostenibilidad publicados en
2023 relativos a los afios 2021

y 2022. Para ello, se
compararon los indicadores
ESG reportados con los

requisitos del marco GRIy las
futuras normas del Corporate
Sustainability Reporting
Directive

CSRD. Ademas, se crearon
tablas comparativas  para
identificar las similitudes y
diferencias en el reporte.

La mayoria de los indicadores utilizados estan basados en
sistemas de gestion ya implementados, lo cual facilita su
alineacion con futuras normativas como la CSRD.

El Marco GRI representa una traduccion practica de los
conceptos ESG a nivel operacional para empresas de todos los
tamafios.

A pesar de que las normativas aun en desarrollo (como el GRI
Sector Supplement y las futuras normativas sectoriales
europeas) no estan completamente implementadas en los
informes, estas ayudan a estandarizar la presentacion de
informacion no financiera.

Un problema importante es la falta de directrices uniformes
sobre como calcular y presentar métricas, lo que genera
interpretaciones distintas y dificultades para comparar
resultados en el tiempo y entre organizaciones.

Este analisis sefiala que, aunque las compaifiias automotrices
estdn en una etapa inicial de adaptacion a las normativas de
sostenibilidad, el uso de marcos como el GRI y la alineacion con
las futuras regulaciones europeas ayudan a avanzar en practicas
reportables mas consistentes y completas.

Khan
2024

et

al.,

Determinar como la presencia de
mujeres en los consejos de
administracion influye en las
métricas de ESG, con la finalidad
de entender si la diversidad de
género puede ser un factor
estratégico para mejorar la
sostenibilidad y la gobernanza
corporativa en la  industria
automotriz.

Se empledé un analisis
estadistico mediante modelos
de regresion de minimos
cuadrados (OLS), utilizando
datos panel (longitudinales),
para explorar la relacion entre
la proporcion de directoras
mujeres (variable
independiente) y las
puntuaciones ESG (variable
dependiente). El estudio
controld por diez variables

Los hallazgos principales fueron que, una mayor proporcion de
directoras mujeres se asocia de manera positiva y significativa
con mejores puntuaciones en ESG, sugiriendo que la diversidad
de género en los 6rganos de gobernanza contribuye a practicas
empresariales mas responsables y sostenibles en la industria
automotriz.
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adicionales relevantes, como
tamafio del consejo, tamafio
de la empresa (logaritmo de

activos), nivel de
endeudamiento, retorno sobre
activos, retorno sobre

patrimonio y existencia de
comité de CSR, entre otras.

Zhang, (2025)

El estudio analiza como la
cobertura mediatica sobre el riesgo
climatico influye en las decisiones
de los inversionistas institucionales
en Estados Unidos,
especificamente en su seleccion de
carteras de acciones. Asi mismo el
objetivo fue determinar si y como
las  noticias  sobre  riesgos
climaticos afectan las inversiones
de grandes instituciones
financieras, evaluando si estas
entidades reaccionan frente a la
informacion relacionada con el
cambio climatico en los medios de
comunicacion

El estudio utiliz6 datos de
medios de comunicacion
(indice de noticias sobre
riesgos climaticos), junto con
informacion sobre las carteras
de inversion de inversionistas
institucionales en EE. UU. Se
aplico un enfoque empirico
con modelos de regresion
para evaluar el impacto del
indice de riesgo climatico
mediatico en los cambios de
las participaciones
accionariales institucionales.

Los hallazgos indicaron que los inversionistas institucionales
tienden a reducir su exposicion en acciones de compaiiias mas
vulnerables al cambio climatico cuando aumenta la cobertura
mediatica sobre riesgos climaticos. Este efecto es mas
pronunciado en firmas con mayor huella de carbono y en
sectores intensivos en carbono. Ademas, los inversionistas
considerados mas "sofisticados" (como fondos mutuos de mayor
tamafio y experiencia) muestran una mayor sensibilidad a este
tipo de noticias.

Vijaya et al.,,
(2025)

Identificar, analizar y jerarquizar
los factores ESG que mas influyen
en el desempefio sostenible de las
empresas automotrices. La idea era
no solo determinar su importancia
relativa, sino también entender
como estos indicadores se
relacionan entre si, y cémo su
adecuada gestion puede fortalecer

Se utilizé6 un enfoque mixto
basado en dos metodologias
multicriterio: Fuzzy Dematel,
que permiti6 mapear las
relaciones de causa y efecto
entre los factores ESG,
identificando cuales son los
que mas influyen sobre otros.

Se identificoé que, en el sector automotriz, la reduccion de
emisiones atmosféricas se erige como el factor ESG mas critico,
mientras que el desarrollo de productos sostenibles y una sélida
gobernanza corporativa son esenciales para fomentar la
innovacién y mejorar el desempeflo ambiental. Estos elementos
son fundamentales para avanzar hacia un futuro mas sostenible
en la industria.
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la estrategia empresarial frente a
los retos ambientales, sociales y
regulatorios actuales.

Y el Fuzzy Topsis, que ayudd
a jerarquizar los indicadores
segun su cercania a una
solucion ideal, teniendo en
cuenta beneficios y riesgos
asociados a cada uno. Se
aplicaron encuestas a
expertos del sector automotriz
en criterios ESG y procesos
productivos.

En cuanto a las relaciones causa efecto, se identificd que los
derechos humanos, la ética empresarial y la gobernanza son
fundamentales para impulsar positivamente las dimensiones
ESG, mientras que las practicas laborales, la seguridad del
producto y el marketing responsable dependen de estas mejoras
para su fortalecimiento. Esta interconexion resalta la
importancia de abordar los factores clave para lograr un impacto
sostenible en el ambito empresarial. Ademas, se evidencid que
la interdependencia entre dimensiones de los factores ESG no se
dio una correlacion fuerte entre ellos, lo que sugiere que cada
dimension requiere atenciéon particular. Finalmente, La
gobernanza sélida y un enfoque integral en los factores ESG son
fundamentales para mejorar el desempefio sostenible en el sector
automotriz, donde la inversion en tecnologias verdes y practicas
sociales responsables no solo cumplen con regulaciones, sino
que también fortalecen la reputacion y la confianza de los grupos
de interés. Estas estrategias ofrecen a inversionistas y
reguladores herramientas clave para fomentar un desarrollo
sostenible y competitivo.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la bibliografia consultada
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La literatura revisada evidencia que la sostenibilidad en el sector
automotriz ha sido analizada con creciente interés desde la interaccion entre los
factores ESG y los resultados financieros. Se ha profundizado en cémo los
aspectos ambientales, sociales y de gobernanza influyen en la rentabilidad, el
riesgo y la valoracion de las compaifiias, mostrando que la sostenibilidad no
solo responde a un imperativo ético, sino que también se consolida como una
estrategia empresarial con impactos tangibles en el desempeiio econdomico

(Adam & Shavit, 2008; Shvarts et al., 2018).

En esta linea, los principales factores ESG identificados en los estudios
revisados permiten establecer una guia util para comprender qué elementos
resultan mas determinantes al momento de evaluar la sostenibilidad corporativa
en el sector. Esta perspectiva ofrece una base conceptual solida para
investigaciones futuras y aporta claridad en la comparaciéon de practicas
sostenibles entre empresas. Las evaluaciones ESG, en este contexto, funcionan
como herramientas que permiten medir el grado de alineacion de una
organizacion con estandares ambientales, sociales y de gobernanza, generando

una vision integral de su desempefio (Widyawati, 2021).

Las agencias de calificacion ESG realizan sus evaluaciones a partir de
una combinacién de fuentes de informacion publicas y privadas, con el objetivo
de obtener una vision integral del desempefio ambiental, social y de gobernanza
de las empresas. Entre las principales fuentes utilizadas se encuentran los
informes corporativos, tanto financieros como no financieros, reportes de
sostenibilidad, bases de datos publicas, cuestionarios especializados,
entrevistas con directivos y analisis de medios de comunicacion. A partir de
esta informacion, las agencias aplican metodologias que combinan indicadores
cuantitativos y cualitativos, ajustados al sector econdémico de cada empresa, ya
que los desafios y estdndares varian segun la industria. Estos estandares
permiten valorar aspectos como las emisiones de carbono, la eficiencia
energética, la diversidad laboral, las condiciones laborales de los
colaboradores, la transparencia en la gestion y las précticas anticorrupcion,

entre otras (Drempetic et al., 2020; Cash, 2024).
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En los ultimos anos, los inversionistas han demostrado un creciente
interés por los datos y cifras ESG, motivados no solo por razones éticas, sino
también por su impacto directo en el rendimiento financiero. Esta tendencia ha
sido impulsada por la presion de clientes y propietarios de activos, quienes
solicitan mayor transparencia y responsabilidad en las decisiones de
inversion (Van Duuren et al., 2016; Amel-Zadeh & Serafeim, 2018; Jackson et
al., 2019; Berg et al., 2022).

2.4 AGENCIAS Y RANKINGS DE CALIFICACION ESG

Tal y como ya se ha indicado anteriormente, el creciente interés por la
sostenibilidad y la inversion responsable ha impulsado la consolidacion de
diversas agencias y rankings que evaltan el desempefio ambiental, social y de
gobernanza (ESG) de las organizaciones a nivel global. Estas calificaciones,
tanto de acceso abierto como cerrado, permiten identificar fortalezas y riesgos
asociados al comportamiento empresarial desde una perspectiva mas alla de los
indicadores financieros tradicionales. Instituciones como Sustainalytics,
MSCI, Refinitiv, Moody’s, Fitch Ratings, Interbrand, Brand Finance, Kantar
Millward Brown, Corporate Knights Inc. y Global RepTrak han desarrollado
metodologias rigurosas para medir la sostenibilidad, la reputacion corporativa
y la percepcion del valor de marca, combinando andlisis financieros, encuestas,
indicadores ESG y datos de mercado.

Las evaluaciones varian en su enfoque y criterios, pero coinciden en su
utilidad como herramienta estratégica para la toma de decisiones éticas, la
transparencia corporativa y la atraccion de capital con criterios sostenibles. En
este contexto, se presentan diferentes categorias de agencias, organizadas en
las siguientes tablas: agencias de calificacion ESG de acceso abierto (tabla 5),
agencias de calificacion de reputacion-marca también de acceso abierto (tabla
6), agencias ESG de acceso cerrado (tabla 7) y agencias crediticias de acceso
cerrado (tabla 8), que permiten visualizar el alcance, propdsito y metodologia

de cada una. No obstante, la ausencia de un marco estandarizado genera
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diferencias en los resultados, lo que plantea desafios para la comparabilidad y
confiabilidad entre calificaciones (Cho & Patten, 2007; Scalet & Kelly, 2010;
Escrig-Olmedo et al., 2010; Crilly & Jiang, 2016; Chatterji, 2016; Avetisyan
& Hockerts, 2017; Izquierdo et al., 2018; Bueno & Rodriguez, 2018; Escrig-
Olmedo et al., 2019; Berg et al., 2022).

En los ultimos afos, han surgido diversas agencias de calificacion ESG
de acceso abierto que proporcionan a usuarios € inversionistas analizar
evaluaciones sobre sostenibilidad, sin necesidad de suscripciones o licencias
privadas. Estas plataformas ofrecen andlisis accesibles que, aunque menos
complejos que los de agencias tradicionales, cumplen un rol sustancial al
democratizar la informacion y facilitar la toma de decisiones responsables
(Saini et al., 2025). La siguiente Tabla 5 presenta algunas de estas agencias,

destacando sus enfoques y herramientas mas representativas.

Tabla 5.Agencias de calificacion ESG de acceso abierto

Agencias de Descripcion

calificacién
Kinder, Lydenberg y KLD clasifica a las empresas por medio de un indice ponderado que
Domini (KLD) determina su excelencia en la sostenibilidad (ESG). Asi mismo, KLD

ofrece un analisis de 800 empresas cotizantes en bolsa, a través de datos
online sobre la inversion social, con nueve temas de integrados: a) el
entorno. b) contratacion militar. c) Relaciones laborales. d)Participacion
de la comunidad. e) seguridad del producto. f) programas de calidad. g)
remuneracion excesiva de los ejecutivos. h) diversidad. i)la energia

nuclear.
Ranking Corporate Esta calificadora mide la sostenibilidad de las empresas a través de su
Knights Inc. indice Global 100. En base a este indice, se clasifican las compafiias

mas sostenibles en el mundo, de acuerdo con los ingresos generados por
las practicas sustentables, tales como, la generacion energia limpia,
actividades bajas en carbono y la transparencia.

Yahoo! Financie El analisis de calificaciones ESG que provee Yahoo! Financie identifica

sefales de alarma que repercuten en niveles de riesgos importantes a
mediano y largo plazo para los inversores.

Fuente: Elaboracion propia, a partir de: Eccles et al., (2020); Corporate
Knights Inc. (2023); Yahoo! (2023).

Ademas de las métricas financieras y de sostenibilidad, la percepcion

publica y el posicionamiento de marca se han convertido en factores clave para

evaluar o calcular el valor y la proyeccion de una empresa. En este contexto,
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diversas agencias de acceso abierto se han especializado en medir la reputacion

corporativa y la fortaleza de marca, empleando metodologias que combinan

analisis financiero, encuestas de percepcion y criterios de sostenibilidad (Chan,

2025). La Tabla 6 presenta algunas de las principales entidades que ofrecen

este tipo de calificaciones, destacando su enfoque y los elementos que

consideran para valorar la imagen y el impacto de las organizaciones en el

mercado.

Tabla 6.Agencias de calificacion de Reputacion-Marca de acceso abierto

Agencias de calificacion

Descripcion

Global RepTrak

Evalua y clasifica la reputacion empresarial a través de su método RepTrak,
que mide la percepcion del publico frente a la confianza, la admiracion, los
productos y servicios. El método se fundamenta en encuestas y opiniones
de varios grupos de interés, incluidos los consumidores, colaboradores,
inversionistas y estakeholders. Una vez clasificadas las empresas reciben
informacion sobre como son percibidas en el mercado y como pueden
mejorar la reputacion.

Newsweek Digital LLC

Es una revista que provee informacion internacional actualizada de
negocios, cultura, avances cientificos, entre otros aspectos. Ademas,
incorpora los criterios de sostenibilidad ESG y la responsabilidad
corporativa, con la finalidad de resaltar a las empresas con buenas practicas
sostenibles.

Ranking Brand Finance

Mide aspectos concernientes con el valor y la fortaleza de las marcas mas
valiosas del mundo, teniendo en cuenta el valor financiero, la inversion en
marketing, la lealtad y satisfaccion del cliente, asi como la generacion de
ingresos y beneficios para las empresas, ademds de considerar el
Benchmarking con sus competidores, la proteccion legal de la marca y el
cumplimiento de normas.

Ranking Interbrand

Esta consultora de branding evaltia y clasifica las marcas mas valiosas del
mundo, a través de la medicion de los siguientes aspectos: valor financiero,
rol de la marca en la generacion de la demanda, fortaleza de la marca como
la lealtad y expectativas del consumidor, presencia de la marca en diferentes
mercados, estrategias de marketing.

Fuente: Elaboracion propia, a partir de: Global RepTrak (2023a, 2023b),
Newsweek Digital LLC (2023), Brand Finance (2023), Interbrand (2023a,

2023b).

A diferencia de las plataformas de acceso abierto, las agencias de

calificacion ESG de acceso cerrado operan bajo modelos comerciales que

requieren suscripciones o licencias especializadas para acceder a sus andlisis.

Estas agencias se identifican por ofrecer evaluaciones mas detalladas y

metodologias robustas, basadas en grandes volimenes de datos, indicadores
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sectoriales

y herramientas

analiticas avanzadas. Su informacion es

ampliamente utilizada por inversionistas institucionales, gestores de activos y

consultoras estratégicas para tomar decisiones basadas en criterios de

sostenibilidad (Berg et al., 2022). A continuacion, se presentan en la Tabla 7

algunas de las principales agencias de este tipo, junto con una descripcion de

sus enfoques y sistemas de evaluacion.

Tabla 7.Agencias de calificacion ESG de acceso cerrado

Agencias de calificacion

Descripcion

Sustainalytics

Esta agencia es una calificadora de riesgos ESG, la cual mide el
desempeno de las compaiias en factores ESG y evalia los riesgos
sostenibles en una escala de 0 a 100, considerando el menor niimero
el mejor valorado.

Refinitiv se fusiona con
Thomson Reuters
ASSET4

Refinitiv evaliia el desempefio ESG de una empresa por medio de
datos verificables de dominio publico, por medio de la compilacion y
calculo de mas de 630 mediciones ESG a nivel empresarial, de ellas
sale un subconjunto de 186 medidas més relevantes y comparables en
la industria, las cuales informan el proceso general de valoracion y
evaluacion de una empresa.

MSCI Ratings

MSCI mide la capacidad de gestion de las empresas frente a los
riesgos y oportunidades relacionados con los aspectos ambientales,
sociales y de gobernanza (ESG).

Oekom Research AG,
Institutional Shareholder
Services Inc. (ISS).

Agencia de calificacion experta en sostenibilidad y RSC. Evalua el
desempeno de las empresas con criterios ESG, a través de una
evaluacion basada en el analisis que utiliza mas de cien indicadores
para cada sector.

Innovest Strategic Value
Advisors

Provee servicios relacionados con indices y analisis ESG, enfatizando
el impacto sobre la competitividad, la rentabilidad y la evolucion de
las acciones, por medio de herramientas financieras para medir el
desempeiio a largo plazo.

Fuente: Elaboracion propia, a partir de: Institutional Shareholder Services Inc
(ISS) (2018); Sustainalytics, (2023); Refinitiv, (2023); MSCI Ratings, (2023);

Innovest, (2023).

En el ambito financiero, las agencias crediticias de acceso cerrado

desempefian un rol determinante en la evaluacion de la solidez y el riesgo de

los emisores de deuda. En los ultimos afos, estas agencias han comenzado a

integrar criterios ESG en sus metodologias, reconociendo que los factores

ambientales, sociales y de gobernanza pueden influir significativamente en la

capacidad de pago y en la estabilidad financiera de las organizaciones (Feng et

al., 2025). A continuacion, se presenta en la Tabla 8 algunas de las principales
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agencias crediticias que operan bajo modelos cerrados, junto con una

descripcion de sus enfoques y herramientas de analisis.

Tabla 8. Agencias Crediticias de acceso cerrado

Agencias de calificacion

Descripcion

Moody's Investors Service
se fusiona con Vigeo Eiris

Esta agencia tiene como objetivo promover el uso de estindares
globales de ESG entre los actores del mercado, a través del analisis
y toma de decisiones para inversiones éticas de crecimiento
sostenible.

Standard & Poor's S&P proporciona evaluaciones de riesgo crediticio para gobiernos,

Financial Services LLC empresas y otros emisores de valores. Sus calificaciones son

(S&P) se fusiona con utilizadas por inversores, instituciones financieras y participantes del

Robeco SAM mercado para evaluar la solidez crediticia de diversos instrumentos
financieros. Las evaluaciones pueden oscilar
entre "AAA" (maxima calidad crediticia) y "D" (incumplimiento).
Ademas, los indices S&P ESG son de base amplia, ponderados por
capitalizacion de mercado y disefiados para medir el cumplimiento
de los criterios de sustentabilidad.

Fitch Ratings Evalta el riesgo crediticio de los emisores de deuda, pudiendo

incorporar empresas, gobiernos y otros emisores. Las evaluaciones
van desde "AAA" (muy bajo riesgo de incumplimiento) hasta "D"
(incumplimiento). Se trata de una medicion de la influencia
medioambiental ESG sobre la decision de calificacion crediticia.

Fuente: Elaboracion propia, a partir de: Fitch Ratings (2022);Moody's
Corporation, (2023); S&P Global, (2023)

La convergencia de estas diferentes agencias de calificacion permite

comprender la amplitud y profundidad con la que se evalua hoy el desempefio
empresarial en términos de sostenibilidad, reputacion y riesgo financiero.
Desde metodologias abiertas que suscitan la transparencia y el acceso publico
a la informacion, hasta enfoques cerrados que ofrecen analisis especializados y
detallados, cada agencia aporta un punto de vista valioso. En conjunto, estas
herramientas no solo orientan las decisiones de inversion y gestion, sino que
también impulsan a las organizaciones a adoptar practicas mas responsables,
éticas y alineadas con los retos globales. Asi, el entramado de calificaciones
ESG, reputacionales y crediticias se convierte en un componente esencial para
construir confianza, generar valor sostenible y fortalecer la legitimidad
empresarial en un entorno cada vez mas exigente (Chatterji et al., 2009; Eccles

et al., 2014; Dorfleitner et al., 2015; Feng et al., 2025).
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2.4.1. RANKINGS DE MARCA

El analisis de los rankings de marca resulta especialmente relevante en
el marco de esta investigacion, ya que permite observar como la percepcion de
valor de las empresas del sector automotriz estd siendo influida por sus
estrategias de sostenibilidad. La presencia de una marca en posiciones
destacadas no solo refleja su desempeino comercial, sino también su capacidad
para integrar criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en su
modelo de negocio. Este apartado permite conectar la reputacion de marca con
la responsabilidad social corporativa (RSC) y el compromiso con los Objetivos
de Desarrollo Sostenible, evidenciando como las practicas sostenibles se

traducen en activos intangibles que fortalecen el posicionamiento empresarial.

De esta manera los rankings de marca se convierten en una herramienta
indirecta pero poderosa para evaluar la coherencia entre lo que una empresa
comunica, lo que implementa y cdmo es percibida por sus grupos de interés. A
continuacion, se presentan los principales rankings de marca que incluyen a
empresas del sector automotriz, con el fin de analizar su presencia, evolucion

y relacion con el enfoque sostenible.

2.4.1.1 RANKING BRAND FINANCE

Brand Finance es una consultora global de estrategia y valoracion de
marcas, la cual opera en 20 paises, con la finalidad de integrar el marketing y
las finanzas. A través de la medicion del valor financiero de una marca, se
ofrece una mejor claridad de los datos financieros a los especialistas en
marketing, a los propietarios de marcas, asi como también a los inversores. La
investigacion de mercado que implica la actividad de este tipo empresas,
comprende la valoracion de la identidad visual, las finanzas, los impuestos y la
propiedad intelectual. De esta forma se proporciona una ayuda a los clientes
para que puedan tomar decisiones con respecto al valor de su marca y empresa
conectando el marketing y las finanzas, maximizando el valor general de la

organizacion.
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Las valoraciones que utiliza Brand Finance para identificar la posicion
y las oportunidades de la marca son: a) Conocimiento de la marca, b) Uso, c)
Consideracion, d) Reputacion, e) Calidad, f) Simpatia, g) Impulso, h) Precio
especial, 1) Recomendacion, j) Lealtad, k) Mujer, 1) Sentimiento de mujer, m)
Recuerdo del anuncio, n) Atributos de la marca, i) Ambiente. En las encuestas
realizadas para definir el valor de la marca se utilizan los aspectos
anteriormente descritos. De esta forma se valoran las marcas mas significativas
del mundo, a partir de un niimero aproximado de cinco mil empresas, para
poder develar las 500 marcas mas destacadas de todos los sectores a nivel
mundial. Se connota que, para el sector automovilistico, también han
clasificado a las 100 empresas mas destacadas (Brand Finance, 2025).
Tomando en cuenta estos criterios de valoracion, se presentan en la [lustracion
3 las doce marcas del sector automovilistico con mejor valoradas en billones

de dolares.

Tlustracion 3. Las marcas automovilisticas mas valoradas en el 2025
(millones de ddlares)

Millones Dolares Brand Finance 2025
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Fuente: elaboracion propia a partir de Brand Finance (2025)
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Por otra parte, desde el punto de vista de la sostenibilidad, el sector
automovilistico presenta una significativa posicion en la ilustracion 4, en donde
aparece el valor de la percepcion de la sostenibilidad para cada marca. De esta
manera, Brand Finance (2025) explica que Toyota esta en la posicion 18 dentro
del ranking y un valor de 64.738 millones de dodlares. La marca Toyota se
reconoce como pionera de los vehiculos de alta tecnologia que contribuye a
minimizar el dafio ambiental por parte de los vehiculos. Se destaca que el valor
de la sostenibilidad demuestra un ranking diferente entre las principales marcas

de mejor reputacion en el sector automovilistico.

Ilustracion 4. Valor de la sostenibilidad en principales marcas
automovilisticas 2023

Sostenibilidad en sector automovilistico

TS LA

WOLKSWAGEN ——
N DA e —

FOID:
0 2 4 6 $ 1 12 1 16 18 2

- 1+ WOLKSW
FORD EYU I
FORD HYUNDAI AGEN

Valor en miles de millones USD 2 1.5 33 25 8.1 1.7 44 6.3 6.1 17.8

HONDA PORSCHE FERRARI| BMW TOYOTA TESLA

m Percepcion de sostenibilidad (1-10puntos) 392 414 42 436 444 163 473

Fuente: elaboracion propia a partir de Brand Finance (2023)

Asi mismo, en el Sustainability Perceptions Value Ranking (2024), las

marcas de Automoviles de lujo tienen un lugar destacado en la creacion de
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valor percibido por sostenibilidad en la Ilustracion 5. Mercedes-Benz lidera el
segmento con un valor de percepcion de sostenibilidad de USD 14,662
millones, seguida por Tesla (13,711), Porsche (10,451), BMW (10,031), Audi
(3,614), Ferrari (2,517), Lamborghini (1,102), Acura (824), Bentley (768) y
Rolls-Royce (587). En la categoria de Automoviles, destacan Toyota (6,456),
Volkswagen (3,970), Honda (3,124), Ford (2,401), Nissan (1,357), BYD
(1,474), Lexus (1,043), Kia (1,038), Chevrolet (1,182), Subart (828), Cadillac
(674), Jeep (638), BUICK (616) y GMC (687).

Este posicionamiento refleja como, en particular dentro del segmento
lujo, la sostenibilidad se ha convertido en un atributo diferenciador que suma
valor tangible a la marca. Los consumidores de alta gama no solo buscan
calidad y disefio, sino también compromiso ambiental y ético, lo que convierte
a la sostenibilidad en una palanca de prestigio y reputacion. No obstante, este
valor percibido debe estar alineado con resultados reales, pues cualquier brecha
puede traducirse en riesgo reputacional, como lo evidencia el caso de Tesla,
con un valor en riesgo estimado de USD 1.5 mil millones por percepcion que

supera su desempefio ESG real (Brand Finance, 2024).
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Ilustracion S. Valor de la sostenibilidad en principales marcas
automovilisticas 2024

Millones Dolares Brand Finance
2024
Sostenibilidad

14662
Tesla Y 13711
BMW 10031
Audi  — 3614
Ferrari e 25717
BYD === 1474
== 1357
Chevrolet === 1182
= 1102
Lexus === 1043
== 1038
Subaru == 828
= 824
Renault == ;gg
GMC = 687
= 674
Jeep = 638
. = 616
Suzuki = 612
. = 587
Bajaj Group = 569
= 479
Jaguar = 435
= 429
Yamaha = 407
= 397
Polestar = 395
= 395
Peugeot = 390
= 369
Volvo ' 138

Fuente: elaboracion propia a partir de Brand Finance (2024)
24.1.2 RANKINGS MILLARD BROWN / KANTAR
MILLWARD BROWN

El valor de la marca deviene de la percepcion que el consumidor tiene
de la misma, porque esto tiene implicitos factores como el desempefio
comercial, desempefio del producto, posicionamiento claro y capacidad de
liderazgo. Cuando se hace una clasificacion, es importante considerar lo que
diferencia la diversidad de regiones, porque algunas veces en las marcas
enteramente globales la contribucion de la marca al valor puede variar
significativamente entre paises. Kantar Millward Brown, (2023a) es el tnico
ranking que utiliza las opiniones de los compradores actuales y potenciales de

una marca, junto con datos financieros, para calcular el valor de esa marca.
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En cuanto a la metodologia del Ranking Millard Brown, reconocido
hoy en dia como Kantar Millward Brown, en primer lugar, analiza los datos
financieros corporativos relevantes y elimina todo lo que no esté relacionado
con el negocio de la marca. Anualmente se encuesta a mas de 170.000
consumidores en todo el mundo de forma cuantitativa. El resultado final es una
representacion integral del valor de la marca que incorpora la evaluacion de la
etiqueta del mercado y las opiniones de la gente comun. Al utilizar datos y crear
un modelo financiero de la empresa, los analistas pueden evaluar el potencial

de la marca para generar valor.

Los pasos son los siguientes: a) se determina el valor total financiero
($) de la empresa, teniendo en cuenta el desempeiio actual y al futuro, b) se
obtiene la contribucion de la marca (%) que es el valor financiero generado por
la capacidad de la marca a fin de aumentar el volumen de las compras y cobrar
una prima. c¢) se obtiene el valor de la marca ($) como la cantidad que la marca

contribuye al valor comercial de la empresa (Ver Ilustraciones 6 y 7).

Ilustracion 6. Proceso para potenciar la marca generando valor

Valor financiero ($) x ConE:l:rLizlc()r;c)ie 2 = Valor de la marca (S)
0

Fuente: elaboracion propia, a partir de Kantar Millward Brown (2023b).

De acuerdo con el ranking Kantar Millward Brown (2024), entre las
cien marcas mas valiosas del mundo, el sector automotriz cuenta con una
presencia limitada, destacandose Uinicamente cuatro empresas para mediados
de ese afio. Tesla lidera este grupo dentro de su industria, posiciondndose en el
lugar 26 del ranking general. Le siguen Toyota, BMW y Mercedes-Benz, esta
ultima ubicada en el puesto 83. Estos resultados, representados en la [lustracion
7, reflejan el valor de marca en millones de dolares y evidencian la

competitividad del sector frente a otras industrias con mayor representacion.
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Ilustracion 7. Las marcas automovilisticas mas valiosas segun Kantar
Millward Brown

Valor de la Marca (USSM)

71910

30243
I 23163 22798
TESLA TOYOTA BMW MERCEDES-BENZ
26 66 80 83

Fuente: elaboracion propia, a partir de Kantar Millward Brown (2024).

2.4.1.3 RANKING INTERBRAND

Interbrand es una consultora de marketing experta en gestion de
marcas, que tiene acceso a 500.000 clientes de todo el mundo. La compaiiia fue
fundada en 1974, tiene sede en Nueva York y forma parte del Grupo Omnicom
con mas de 20oficinas en 17 paises. Esta organizaciéon desarrolla
investigaciones de analisis sobre la fortaleza de marca, modelos de negocio y
segmentacion de clientes. En este sentido, Interbrand maneja el disefo,
lenguaje y tecnologia para crear practicas que mejoren la vida de las personas
promocionando la creacion de una nueva normalidad. Por lo tanto, Interbrand
lleva el objetivo de determinar los riesgos y beneficios de una idea, asi como su

impacto potencial en el negocio.

Existen numerosos criterios que se emplean para elegir, examinar y
valorar las marcas que haran parte del ranking de mejores marcas a nivel global
en Interbrand y entre ellos estan: a) la marca debe ser 100% en su pais de
origen, no obstante, puede pertenecer a un grupo extranjero. b) las marcas

deben ser muy conocidas publicamente, ademas seran relevantes para el
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consumidor final. ¢) la informacién financiera debe estar disponible. d) el

beneficio economico de la marca debe tener efectos financieros en positivo.

El ranking de Interbrand (2023a) se construye cada dos afios con el
objetivo evaluar el impacto de diversas marcas, el marketing, la innovacion, el
entendimiento del cliente y admitir las tendencias implementadas por
las empresas. La seleccion empieza con el estudio de las principales empresas
que estan en los diferentes sectores, aunque no todos son incluidos en la
medicion, por numerosos motivos, algunos son: a) Construccion y servicios
industriales porque son empresas que sus ventas se den entre las mismas
empresas, lo que hace que no tengan mucha notabilidad en el consumidor final.
b) las Farmacéuticas por larelacion entre los consumidores y las marcas
farmacéuticas no son construidas con marcas corporativas, sino con marcas de
productos, y la informacion financiera sobre dichas marcas no son faciles de

conseguir.

Para el andlisis que desarrolla Interbrand (2023a) se obtienen informes
anuales auditados y estimaciones consensuadas de pronosticos financieros de
analistas de banca de inversion que cubren empresas que cotizan en bolsa.
Ademas, el analisis delas cuentas anuales delas sociedades no
cotizadas incluye la revision dela informacion financiera inscrita en el
Registro Mercantil. Los resultados futuros de las empresas se predicen
basandose en informes publicos sobre el desarrollo
de la industria, las previsiones de crecimiento econémico y los patrones de
consumo establecidos. Asimismo, se consideran datos  historicos 'y el

comportamiento de empresas cotizadas comparables del mismo sector.

En el ranking de las 100 marcas globales mas valiosas publicado por
Interbrand (2024), Toyota se posiciona en el sexto lugar, siendo la empresa
automotriz mejor ubicada en esta clasificacion. Su presencia en los primeros
puestos evidencia la fortaleza de su marca, asi como su capacidad de
adaptacion e innovacion en un entorno empresarial cada vez mas enfocado en

la sostenibilidad. En total, trece compaiiias del sector automotor hacen parte de
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este listado, las cuales se presentan en la [lustracion 8, junto con su posicion en

el ranking y su respectivo valor de marca expresado en millones de dolares.

Ilustracion 8. Las marcas automovilisticas mas valiosas segin Interbrand
(2024)

Valor de la Marca (USSM)

Toyota I /2,8
58,9

Mercedes - Benz
BMW
Tesla I 45 5
Honda I )G 7
Hyundai e 230
Porsche m———— 174

52,0

Audi e 17,3
Volkswagen = 16,5
Ford m——— 144
Nissan n— 13,9
Ferrari m—— 13,1
Kia e 31

86 62 59 56 49 4543 30 26 12 10 8 | 6

Fuente: elaboracion propia, a partir de Interbrand (2024)

2.4.2. REFERENTES DE AGREMIACIONES SOBRE
CALIFICACIONES EMPRESARIALES RELACIONADAS
CON LOS INDICES ESG.

La creciente atencion que reciben las précticas empresariales
sostenibles ha impulsado el desarrollo de mecanismos de evaluacidon externa
que permiten valorar, de manera sistematica, el desempefio corporativo en
materia ESG. Estas entidades, reconocidas a nivel internacional, elaboran
rankings que integran criterios ambientales, sociales y de gobernanza,
proporcionando una referencia clave para actores del mercado e inversionistas.
Mas alld de medir cumplimiento o rentabilidad, estos sistemas ayudan a
identificar como las empresas gestionan su impacto en el entorno, proyectando
su compromiso con la sostenibilidad. A través de metodologias propias,

comparan el grado de compromiso de las empresas frente a practicas
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sostenibles, generando visibilidad y reputacion para aquellas que logran
destacarse. Este apartado incluye una revision de algunos de los principales
referentes en este ambito, cuyo andlisis permite entender como estas
calificaciones externas influyen en la percepcion del valor empresarial,
especialmente en un sector como el automotriz, donde las transformaciones

sostenibles se han vuelto estratégicas y necesarias.

2.4.2.1 RANKING GLOBAL 2000 DE LA REVISTA FORBES

Forbes es una empresa editorial estadounidense que se ha reconocido
por su revista quincenal insignia, Forbes Magazine. La revista es reconocida
por la emision de listados como el de las personas més ricas en EE. UU. (Forbes
400) y listas de los multimillonarios en el mundo. Fue instaurada en 1917 por
BC Forbes y Walter Dore. La compaiiia tiene un slogan denominado: la
herramienta del capitalista. La revista emite cada afio una lista llamada La
lista Forbes Global 2000. Es un ranking anual de las 2000 compaiiias privadas
en el planeta. La categorizacion se fundamenta en la combinacion de cuatro
aspectos muy relevantes a la hora de la clasificacion: las ventas, ganancias, los
activos y el valor de mercado que tenga la compaiiia valorada, la publicacion
se hace desde 2003. La lista Forbes global 2000 es un indicador ttil para
interpretar informacion debido a que muestra las mejores compaiiias privadas

del planeta que cotizan en las bolsas de valores (Forbes,2017; Forbes, 2023b).

Con base en esa categorizacion, se pudo conocer que, dentro de las 50
empresas mas grandes del sector automotriz, segtn la clasificacion de Forbes
(2023b), se identificaron veinte compaiias que alcanzaron altos indices de
inversion sostenible, de acuerdo con la evaluacion de riesgos ESG publicada
por Yahoo! Finance (2023). Estas valoraciones destacan el compromiso de
dichas organizaciones con la gestion responsable de aspectos
medioambientales, sociales y de gobernanza corporativa, lo cual evidencia un
cambio progresivo en la forma como las automotrices enfrentan los retos

globales de sostenibilidad.
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Por otra parte, aunque los criterios especificos utilizados por Forbes
para estas valoraciones no han sido completamente divulgados, Ash Modha, en
un articulo para Forbes Argentina (2023b), sefiala seis pasos generales que
suelen guiar estas practicas: a) integrar los criterios ESG desde los niveles mas
altos de la organizacién, b) conformar un equipo de lideres expertos en la
materia, ¢) involucrar socios externos calificados para la recoleccion y andlisis
de datos ESG, d) establecer metas y objetivos realistas y contextualizados, ¢)
promover una conducta empresarial transparente, y f) mantener flexibilidad y
capacidad de adaptacion frente a un entorno cambiante. Estos lineamientos
adquieren particular relevancia para el sector automotor, que actualmente
atraviesa una transformacion estructural impulsada por la electrificacion, la

automatizacion y la presion regulatoria hacia modelos més sostenibles.

Por otro lado, la edicion 2024 del ranking Global 2000 de Forbes, que
celebra su vigésimo aniversario, muestra como ha evolucionado el panorama
empresarial global, incluyendo al sector automotriz. Aunque el Top 10 esta
dominado por empresas financieras, tecnoldgicas y energéticas, fabricantes
como Toyota, Volkswagen y Tesla destacan entre las automotrices mas
influyentes del mundo. Estas compaiiias reflejan el impacto de la innovacion y
la transicion hacia la movilidad eléctrica. El ranking incluye empresas con
ventas combinadas de 51,7 billones de ddlares y representa a 61 paises, con

EE. UU. y China liderando en nimero de compaiiias (Forbes, 2024).

Segun Forbes (2025) indica que el listado Global 2000, esta dominado
por organizaciones financieras 328 en el sector bancario, 134 en finanzas
diversificadas, 117 en seguros y el sector automotriz también mantiene una
presencia relevante con 84 empresas incluidas. Esta representacion refleja su
peso en la economia global y su capacidad de adaptacion en un entorno
marcado por la transformacion tecnologica, la transicion energética y la
integracion de criterios ESG. Las compailias automotrices destacadas en el
ranking sobresalen por su liderazgo en innovacion, alcance internacional y

contribucidn a la evolucidn hacia una movilidad mas sostenible.
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2.4.2.2 RANKING YAHOO FINANCE

Yahoo! Finance es un servicio prestado a través de Yahoo!, que revela
informacion financiera centralizada en los mercados estadounidenses. Es una
plataforma online donde se obtienen cotizaciones de acciones, indicadores
bursatiles, notificaciones corporativos y financieros, foros de negocios y
métodos financieros de gestion personal. Yahoo! Worldwide brinda ademas
portales financieros en varios paises de Sudamérica, Europa y Asia (Yahoo!,

2023).

2.4.2.3 GLOBAL REPTRAK®

Instituida en 2004, RepTrak Company posee una base de datos de
valoracion comparativa de prestigio mas grande del planeta que contiene mas
de 1 millén de resefias de compaiiias por afio, empleadas por gerentes, juntas
directivas y ejecutivos en mas de 60 paises alrededor del mundo. El modelo
RepTrak® patentado es el estaindar global empleado con el propdsito de medir
y analizar modelos de ciencia de datos y métodos de aprendizaje automatico en
las industrias y en areas geograficas. Ademas, proporciona una plataforma
global que sirve para obtener informacion basada en datos acerca de reputacion,

marca y criterios ESG (RepTrak, 2025).

Las calificaciones presentadas por Global RepTrak® demuestran un
decrecimiento de la reputacion de las marcas desde el afio 2021, de manera
continua, hasta mediados del afio 2023. Comprender este enunciado se deriva
de la escala de valoracion con cinco denominaciones, en donde se conoce que
el nivel excelente en reputacion se encuentra por encima de 80 puntos, el nivel
fuerte se ubica entre 70 y 79 puntos, el nivel promedio esta entre 60 y 69 puntos,
mientras que el nivel débil se encuentra entre 40 y 59 puntos y el nivel pobre

entre 6 y 39 puntos (Tabla 9 e Ilustracion 9).
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Tabla 9.Reputacion marca

Nivel de reputacion de marca Puntos
Excelente 80
Fuerte 70-79
Promedio 60-69
Débil 40-59
Pobre 6-39

Fuente: elaboracion propia a partir de Global RepTrak (2025)

Ilustracion 9. Puntuaciones de reputacion marca

GLOBAL REPUTATION SCORE OVER TIME

Mo
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Fuente: Global RepTrak 100 Study (2025)

Asi mismo, valorando la reputacion de marca, el sector industrial fue
calificado en términos que evidencian ese posicionamiento dentro del nivel
fuerte a mediados del afio 2023 y mostrando un primer lugar compartido con
el sector de automoviles y el sector bienes de consumo, ambos con un puntaje
de 73; el segundo lugar con 72.5 puntos estuvo representado por el sector
hardware y equipos, dejando en tercer lugar con 72.1 puntos al sector de
software y servicios. Cabe destacar que también el sector transporte ocupa un

lugar significativo con 70 puntos. (Ilustracion 10).
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Ilustracion 10. Puntuaciones de reputacion por industria

Puntuaciones de reputacion por industria 2023

Automiviles y componentes 13
Bienes de consumo duradero y prendas de vestir 73
Hardware y equipos tecnologicos 725
Software y Servicios 721
Productos personales y para el hogar 719
Bienes capitales 718
Alimentos, bebidas v tabaco 1
Transporte 704
Venta al por menor 70.1
Productos farmacéuticos, biotecnologia & ciencias biologicas 70,1
Servicio al consumidor 70,1
Medios y entretenimiento 682
Bancos, finanzas diversificadas, Seguros 658

62 64 66 68 70 72 74

Fuente: elaboracion propia, a partir de Global RepTrak 100 Study (2023)

El estudio desarrollado por Global RepTrak 100 Study (2023) deja
entender la falta de un amparo financiero para los consumidores, por lo cual se
presentd un descenso en su disposicion a comprar, para invertir, asi como para
sentirse bien en el trabajo. Todo esto condujo a una notable disminucion del
nivel de confianza financiera del consumidor en el marco del mundo
empresarial con tecnologia avanzada que suponia una amenaza de despidos
para quienes no alcanzaran una actualizacion de conocimientos para enfrentar

este cambio.

Tales circunstancias desencadenaron cansancio para poder tomar
decisiones detonando un descenso en la calidad de los productos. Por lo tanto,
se presenta una caida en cascada de acciones como: recomendar, confiar, decir
algo positivo y el beneficio de la duda. El descenso evidenciado de los
resultados empresariales indica que, sin una accidn interna especifica, se corre
el riesgo de perder la proteccion y el apoyo de las partes interesadas,

desencadenando una pérdida del valor empresarial (Ilustracion 11).
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Iustracion 11. Resultados comerciales globales de las empresas

Resultados comerciales globales 2023

Compras 72,6
Decir algo positivo 72.1
Recomienda productos 71.8
Confia en hacer lo correcto 70.5
Beneficio dela duda 66
Trabajar 63.1
Invertir 627
56 58 60 62 64 66 68 70 72 74

Fuente: Global RepTrak 100 Study 2023

En cuanto a los impulsores de la reputacion, Global RepTrak ofrece
informacion que devela que los primeros tres lugares son ocupados por factor
impulsor de productos y servicios, performance y liderazgo, los cuales estan
situados en el nivel fuerte de valoracion para la reputacion de la marca (70 —

79). Tales impulsores se pueden ver en la Ilustracion 12.

Ilustracion 12.Impulsores de la reputacion de marca empresarial

Impulsores de la reputacién de marca
Productos ¥ Servicios T4.9

Performance 74,2

Liderzgo 72,2
B
% Innowvacion 70,7
=
- Conducta 68,6
Ciudadania 67,4
Lugar de trabajo 67,4

Puntuacion

Fuente: 2023 Global RepTrak 100 Study

Otros factores impulsores de la reputacion de marca presentados en
la Tabla 10 e Ilustracion 13, demuestran el interés tanto de la ciudadania como

de la conducta empresarial. Tales factores son: a) conducta justa al hacer
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negocios, b) conducta ética, ¢) conducta abierta y transparente, d) influencia
positiva en la sociedad, e) apoyo a las buenas causas, f) conciencia del

medioambiente.

Tabla 10. Factores impulsores de la reputacion de marca

Impulsor agrupado Factor del impulsor

Conducta Etica
Justo al hacer negocios
Abierto y transparente

Ciudadania Influencia positiva en la sociedad
Consciente del medioambiente
Apoyo a buenas causas

Lugar de trabajo Preocupado por el bienestar de los empleados
Recompensa a los empleados de manera justa
Igualdad de oportunidades para el trabajo

Fuente: elaboracion propia a partir del Global RepTrak (2023)

Iustracion 13.Calificacion de la reputacion de marca por factores

Mivel de reputacion de marca
Il wens: 1 posiliva en la socaedad T 3
Justo al hacer negocios 70,1
Etica AR R
. Ipuanbdnd de oporiunidndes en el ligor de rabajo a5
i
— Recompensa a los empleados de manera justa 67,4
a
- Abierto ¥ transparente a7
Prescupados por ¢l bienestar de s empleados ah6
Apoyvo abuenas causas 6
Congciente del medioambienie 65,6

! a4 f% a5 BT [ (i1t

Funtacidn

Fuente: elaboracion propia a partir del Global RepTrak (2023)

Segun Global RepTrak La herramienta de evaluacion reputacional se
basa en indicadores cuantificables que permiten comprender como es percibida

una organizacion. Estos siete factores clave (Tabla 11) explican las razones
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detras de esa percepcion e identifican areas de mejora. En 2025, los resultados
reflejaron un desempenio sélido, con todos los indicadores en niveles
histéricamente altos, superando los 70 puntos por primera vez en el estudio.
Aunque la puntuacion global no alcanzé el maximo de 2021, los factores
individuales igualaron o superaron ese récord, lo que representa un avance
destacable. Este desempefio permite concluir que la empresa ha fortalecido su
reputacion de forma integral. Ademas, se ratifica la recomendacion del informe
2024 de centrar la comunicacion en el valor del producto, la innovacion, la

experiencia del cliente y el impacto social.

Tabla 11. Factores impulsores de la reputacion de marca analisis 2025-
2021

Impulsor de Reputacion  Puntaje 2025 Puntaje 2021

Productos y Servicios 76.1 76.1
Rendimiento 75.7 75.4
Liderazgo 74.2 73.9
Innovacién 72.5 72.5
Conducta 71.1 70.3
Lugar de Trabajo 70.5 69.6
Ciudadania 70.1 69.5

Fuente: elaboracion propia a partir del Global RepTrak (2025a)

Los datos muestran que en 2025 todos los impulsores de reputacion se
mantuvieron en niveles fuertes, con mejoras destacadas en “Ciudadania” y
“Conducta”. Aunque algunas puntuaciones disminuyeron levemente frente a
2021, el desempefio general evidencia una reputacion solida y estable,
reflejando una respuesta efectiva a las expectativas sociales y de mercado.
Gracias a este tipo de reportes se pudo identificar las marcas de automoviles
que obtuvieron una puntuacion de reputacion global de 68.6 en el ranking,
donde se evidencia que a la empresa Mercedes-Benz en el ranking 6, seguido

de Ferrari en el 7 y asi sucesivamente hasta llegar a Volvo Group que ocupa la
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casilla 82 de las 100 empresas mas valiosas en el mundo, como se puede

evidenciar en la [lustracion 14.

Ilustracion 14. Las marcas automovilisticas mas valiosas segiin Global
RepTrak (2025)

Ranking

Mercedes -Benz [l 6

Ferrari [ 7
Toyots N 1
smw Group [ ::
Honda Motor Company | NN -:
volvo Group [ >

Fuente: elaboracion propia a partir del Global RepTrak (2025a)

2.4.2.4 NEWSWEEK DIGITAL LLC (2023)

Esta firma se soporta en los datos provenientes de su estudio
denominado Américas Most Responsible Companies. Este ranking de las
empresas mas responsables de los EE. UU. se basa en una vision holistica de
la responsabilidad corporativa. Sus criterios de valoracion siguen uno pasos
rigurosos, tales como: a) fuente de datos, b) investigacion, c¢) encuesta de
validacion y, d) seleccion del indicador clave del rendimiento de la compaiiia,
denominado KPI. Los KPI evaltan el éxito de una organizacién o de una
actividad particular en la que participa. En la Ilustracion 13 se muestran los

pasos que sigue el proceso de valoracion de esta entidad.
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Iustracion 15. Pasos de la creacion del ranking
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Fuente: elaboracion propia a partir Newsweek Digital LLC (2023)

Ademas, de manera independiente, se valoran los KPI mas relevantes

para RSE, considerando las

dimensiones dentro de los

indices de

sostenibilidad: a) ambiente, b) social, ¢) gobernanza. En la Ilustracion 16 se

muestran los detalles de cada dimension de la sostenibilidad y los factores que

a cada una corresponden para la valoracion del ranking. los criterios de

seleccion de las empresas para realizar las valoraciones.

Iustracion 16. Criterios de sostenibilidad enmarcados en la RSE para la
valoraciéon de KPI

b) emisiones,
) energia usada,
d) compromiso
ambiental.

Social:

a) diversidad de
liderazgo,

Ambiental:
a) desperdicios,

b) empleados ¥
seguridad laboral,

¢) Filantropia y
COmMpPromiso

Gobernanza:

a) Divulgacién y transparencia,
b) Desempefio econdmico.

Fuente:

elaboracion propia a partir Newsweek Digital LLC (2023)
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De manera conjunta, Newsweek y Statista publicaron la cuarta lista
anual de las compaiiias mas responsables de EE. UU., ejecutada a mediados
del afio 2023. Este listado cuenta con 500 organizaciones de carécter publico
que forman parte de las empresas mas grades de los Estados Unidos. De manera
general, las empresas mas responsables corresponden al sector de materiales y
productos quimicos y las més pequeias son las integradas por los sectores de
hosteleria, restauracion y servicios. Por su parte, estos datos se muestran en la
[lustracion 17, con las empresas del sector automotriz y componentes
clasificadas dentro de las 500 empresas con mayor compromiso de

sostenibilidad.

Ilustracion 17. Empresas del sector automotriz con mayor
responsabilidad ESG

Empresas del sector automotrizen EEUU con mayor responsabilidad ESG

L Copr [ e
s Tor | e
Haiy Din e
Industias Winnebago |
roiso. e
Gt | e
Gty Tie & Rt .|
ey .
Participaciones de fabricacion y ejes estadownidenses -
Coper St g, e
Do e
it e
ey -
.|,
Vs s [ e
CopersinLcr e
Cunnis | e

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Puntuacion de gobiemo corporativo M Punfuacion social  MPunfuacion ambiental

Fuente: elaboracion propia a partir Newsweek Digital LLC (2023)
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El Newsweek Digital LLC (2025) se asoci6 con Plant-A Insights
Group y GIST IMPACT a fin de reconocer las empresas mas ecologicas de
Estados Unidos en 2025, se seleccionaron 500 compafiias por su gestion con el
desarrollo sostenible. Estas fueron evaluadas y calificadas en 25 parametros
basados en cuatro categorias a. Emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI), b. Uso del agua, c. Generacion de residuos y d. Divulgacion de cifras y
los compromisos sostenibles. Adicionalmente, se tuvo en cuenta el anélisis de
datos publicos y privados aplicando los estandares establecidos por la Unidon
Europea, finalmente se consideraron las entidades con informes de
sostenibilidad publicados a diciembre 31 de 2024. En la Ilustracion 18 se
observan las empresas del sector automotriz y autopartes mas ecoldgicas

Estados Unidos.

Ilustracion 18. Empresas del sector automotriz y autopartes mas
ecologicas en EE. UU.

Calificacion en sostenibilidad

Harley-Davidson s 5 0
Visteon I 5 O
Adiente I 5,0

REV Group I /. 5
Flex-N-Gate I 4 5
BorgWarner I 4 5

Wabash National S 4,0
Nexteer Automotive I 4,0
Las empresas Greenbrier NEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE——— 4,0
Stoneridge IEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE————— 4 0

Gentherm IS 4 0

Dana I /4,0

ATD I 4,0

Fuente: elaboracion propia a partir Newsweek Digital LLC (2025)
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2.4.2.5 RANKING CORPORATE KNIGHTS INC.

Corporate Knights Inc (2023) es una empresa lider en investigacion y
medios de comunicaciéon sobre economia sostenible. La wunidad de
investigacion de Corporate Knights desarrolla clasificaciones de sostenibilidad
global, informes de investigacion y calificaciones de productos financieros que

evaluan el desempefio corporativo de esas organizaciones.

La clasificacion Global 100 de este afio de las empresas més sostenibles
del mundo, ahora en su decimonovena edicion, revela que la transicion esta
cobrando impulso y que las empresas que se toman en serio la sostenibilidad
estan prosperando financieramente. Si bien el Global 100 tiene pocas empresas
de petrdleo y gas, cuyos beneficios se han disparado debido al aumento de los
precios de la energia, logrd superar a su indice de referencia de primera linea,
el MSCI ACWI1 y otros indices ESG. Si bien tanto el Global 100 como el ACWI
cayeron algo en 2022, desde su creacion el 1 de febrero de 2005, el indice
Global 100 ha generado un retorno de inversion total del 270,7% en

comparacion con el 222,1% ACWIL.

En cuanto a la metodologia, las 100 empresas mas responsables del
mundo para mediados del afio 2023, de acuerdo con el ranking Corporate
Knights, pasaron por un sistema de valoracion riguroso que reunid a mas de
6000 empresas publicas con ingresos superiores a mil millones de dodlares.
Todas las empresas recibieron una puntuacion segin métricas aplicables en
relacién con sus pares, mientras que el 50% del peso se asigné a ingresos e
inversiones sostenibles. Nueve de los indicadores mantienen ponderaciones
fijas; y al resto se les asignaron ponderaciones de acuerdo con el impacto
relativo de cada industria en relacion con la economia general. De las 100
empresas se encontraron 3 del sector automotriz clasificadas en el ranking en
la posicion # 64 Yadea Group Holdings Ltda de Wuxi, China, # 79 NIO Inc de
Shanghai, China y # 86 Tesla Inc de Austin, EE. UU. (Corporate knights,2023).
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Las puntuaciones generadas a mediados del afio 2023 se calificaron con letras.

Este sistema de medicion se muestra en la Tabla 12.

Tabla 12. Puntajes de calificacion segiin el ranking Corporate Knights

Calificaciones A Calificaciones B Calificaciones C Calificaciones D

A+ Mejor empresa B+ 65% - 70% C+ 50% - 55% D+ 35% - 40%
A +de75% B 60% - 65% C 45% - 50% D 30% - 35%
A-  70% - 75% B- 55-60% C- 40% - 45% D- 25% - 30%

Fuente: elaboracion propia, a partir de Corporate Knights Inc. (2023).

Por otra parte, en cuanto a los criterios considerados para la valoracion del
desempefio empresarial ESG. En las Tablas 13,14,15 yl16 se muestran los
criterios de evaluacion para cada dimension de analisis: econdomico, ambiente,

social, gobernanza propuestos por Corporate Knights.

Tabla 13. Indicadores de desempeiio ESG — Econémico - Corporate
Knights

Criterios de evaluacion - Corporate Knights
Categoria

Datos KPI para los indicadores de desempefio ESG - Econémico ESG

Ingresos brutos (moneda de informe)

EBITDA (moneda de informe) (Para compaiiias financieras, informe los
ingresos operativos)

Impuestos en efectivo pagados (moneda de declaracion)

Impuestos en efectivo reembolsados (moneda de declaracion)

Gastos de capital totales (moneda de informe)

Total, de adquisiciones y otras inversiones (moneda de presentacion)

I+D total (moneda de informe)

Contribuciones del empleador a todas las pensiones u otros planes de
jubilacion (moneda de declaracion)

Pension de beneficios definidos — valor razonable de los activos del plan
(moneda de presentacion)

Pension de beneficio definido - obligacion de beneficio proyectado
(moneda de declaracion)

Economico
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Multas/sanciones, en USD.

Fuente: elaboracion propia, a partir de Corporate Knights Inc. (2023)

Tabla 14. Indicadores de desempefio ESG — Ambiente - Corporate
Knights

Criterios de evaluacion - Corporate Knights
Datos KPI para los indicadores de desempefio ESG Categoria ESG

Uso de energia (GJ)

Uso de energia renovable (GJ)

Uso total de electricidad (GJ)

Emisiones de GEI de alcance 1 (toneladas métricas de CO2e¢)
Emisiones de GEI de alcance 2 (toneladas métricas de CO2e)
Emisiones de GEI de alcance 3 (toneladas métricas de CO2e)
Emisiones de COV (toneladas métricas)

Emisiones de NOx (toneladas métricas)

Emisiones de SOx (toneladas métricas) Ambiente
Emisiones de PM (toneladas métricas)

Uso o extracciones de agua (m”3)

Agua reutilizada o reciclada (m”3)

Agua descargada (m”"3)

Total, de residuos generados (toneladas métricas)

Residuos reciclados (toneladas métricas)

Roca estéril (toneladas métricas)

Relaves (toneladas métricas)

Fuente: elaboracion propia, a partir de Corporate Knights Inc. (2023).

Tabla 15. Indicadores de desempeiio ESG — Social - Corporate Knights

Criterios de evaluacion - Corporate Knights
Datos KPI para los indicadores de desempefio ESG Categoria ESG

Total, de empleados permanentes y temporales expresados en FTE
(nimero)

Tasa de lesiones con tiempo perdido (horas por 200.000 horas de
empleado)

Total, de muertes relacionadas con el trabajo (nimero)

Licencia por enfermedad remunerada (Si=1, No=0)

Rotacion de empleados (nimero entero)

Costos totales de empleados (moneda de informe)

Compensacion total del CEO (moneda de informe)

Compensacion total de los ejecutivos (moneda de informe)

Social

Fuente: elaboracion propia, a partir de Corporate Knights Inc. (2023).
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Tabla 16. Indicadores de desempeiio ESG — Gobernanza - Corporate
Knights

Criterios de evaluacion - Corporate Knights
Datos KPI para los indicadores de desempefio ESG Categoria ESG

Directores del consejo (nimero entero)

Consejeros con diversidad de género (ntimero entero)

Directores de juntas racialmente diversos (niimero entero)

Ejecutivos (niimero entero)

Ejecutivos con diversidad de género (nimero entero)

Ejecutivos racialmente diversos (nimero entero)

ISIN del mayor proveedor que cotiza en bolsa

Nombre del mayor proveedor que cotiza en bolsa

Influencia politica - KPI de bonificacion (Si/No)

Enlace de pago de sostenibilidad (Si/No)

Enlace de pago de sostenibilidad: descripcion del objetivo (texto)

Enlace de pago de sostenibilidad - Compensacion variable vinculada a la
sostenibilidad (moneda de informe)

Enlace de pago de sostenibilidad - Compensacion variable total (moneda
de informe)

Gobernanza

Fuente: elaboracion propia, a partir de Corporate Knights Inc. (2023).

Las agencias de calificacion ESG evaltan y clasifican a las empresas
en funcion de su desempefio ambiental, social y de gobernanza, utilizando una
variedad de metodologias y criterios que permiten a los inversionistas y grupos
de interés examinar el desempefio de una empresa desde el punto de vista de la
sostenibilidad y la responsabilidad corporativa. No obstante, vale la pena
seflalar que la falta de estandarizacion de las valoraciones ESG y las
calificaciones dan lugar a las diferencias en los resultados publicados por las
diversas agencias (Cho & Patten,2007; Scalet & Kelly,2010; Escrig-Olmedo et
al., 2010; Crilly & Jiang,2016; Chatterji, 2016; Avetisyan & Hockerts, 2017,
Fernandez-Izquierdo et al., 2018; Bueno & Rodriguez, 2018; Escrig-Olmedo
et al., 2019; Berg et al., 2022).

Al respecto, Sustainalytics es otra organizacion que califica y clasifica
el desempefio de una empresa en funcion de factores ambientales, sociales y
de gobernanza, a partir de la medicion de los riesgos ESG. A su vez, emplea

una escala de evaluacion que va de 0 a 100, en el que una puntuacion alta
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muestra un bajo riesgo en términos de aspectos ESG. Maneja un procedimiento
multidimensional a fin de evaluar como las empresas exponen sus riesgos ESG

y de qué manera los soluciona.

Sustainalytics sefiald 5 categorias de gravedad del riesgo ESG que
alcanzarian a perjudicar el valor empresarial de una compafia. Las
valoraciones de Sustainalytics se emplean en la industria con el proposito de
estimar las calificaciones de riesgo ESG, a su vez son utilizadas para calcular
el desempefio de las empresas en factores de sostenibilidad, responsabilidad
corporativa y las practicas de inversion comprometidas con el medio ambiente
(sustainalytics,2025). Las categorias de riesgo son: a) Riesgo bajo 10-20,
Riesgo medio 20-30, Riesgo alto 30-40, Por otra parte, se ha considerado un
riesgo muy elevado inmanejable cuando sobrepasa el nivel de riesgo de los 40
puntos, asi como se toma en consideracion que el puntaje por debajo de 10 no
genera un riesgo significante. A continuacion, en las Ilustraciones 19, 20, 21 y
22 se muestra el ranking de las empresas automotrices, con respecto a su nivel
de riesgo frente a los factores ESG, de acuerdo con lo analizado por

Sustainalytics.

Iustracion 19. Empresas del sector automotriz con riesgo ESG Bajo

Calificacion del riesgo Bajo ESG

PIERER Mobility AG ~n——— 10,4
Yamaha Motor Co., Ltd. =—s—s—s—————————— 10,3
Hero MotoCorp Ltd. m——— 12 7
Harley-Davidson, Inc. m———————————————— |3 2
Eicher Motors Ltd. m———ssssssss——— |3 2
AIMA Technology Group Co., Ltd. =———— s s——— |3, 2
Yadea Group Holdings Ltd. m—————————————————— 1/ 3
TVS Motor Co. Ltd. =——s—s—s————— |5 4
Bajaj Auto Ltd. m— ss—————— 6,0
Geely Automobile Holdings Ltd. m—————————— ],
Jaguar Land Rover Automotive Plc  nee——————— | 6,6
Sanyang Motor Co., Ltd. ——s—s—ss—— 16 7
Porsche AG /m——————— 18,3
Tofas Turk Otomobil Fabrikasi AS ~— s ss————— 10 3

Fuente: elaboracion propia, a partir de Sustainalytics (2025)
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De acuerdo con el informe develado en estas Ilustraciones, se ha podido
constatar el estado de las empresas automovilisticas, que se encuentran en
niveles de riesgo frente a los factores ESG, es decir que no estan alcanzando
los niveles de sostenibilidad y que requieren invertir en ello para garantizar su

permanencia en el tiempo, cumpliendo cabalmente su rol social responsable.

Iustracion 20. Empresas del sector automotriz con riesgo ESG Medio

Calificacion del riesgo Medio ESG

Zhejiang Qianjiang Motorcycle Co., Ltd.

20,9
21,5
Stellantis NV 217
21,7
Hyundai Assan Otomotiv Sanayi ve Ticaret AS 21
23,7
Renault SA 237
23,7
Li Auto, Inc. 238
23,8
Bayerische Motoren Werke AG 238
24,0
Uzauto Motors JSC 2,0
24,1
Mahindra & Mahindra Ltd. 242
24,6
Tesla, Inc. 2,8
24,8
Zhejiang Geely Holding Group Co., Ltd. 250
25,0
Kia Corp. 251
251
Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret AS 253
26,0
Nissan Canada, Inc. 26,1
26,3
Suzuki Motor Corp. 26,6
26,6
Knaus Tabbert AG 27,0
27,2
NIO, Inc. 27,2
27,4
Volkswagen AG 275
27,6
General Motors Co.
Toyota Motor Corp.

27,6
27,6
28,0

Honda Motor Co., Ltd.

28,1
28,3

28,7

Polaris Inc. 287

28,8

Subaru Corp. 29,0

29,1

Brilliance China Automotive Holdings Ltd. 294
29,4

KABE Group AB 295

Fuente: elaboracion propia, a partir de Sustainalytics (2025)
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Iustracion 21. Empresas del sector automotriz con riesgo ESG Alto

Calificacion del riesgo Alto ESG

Sinotruk Jinan Truck Co., Ltd. I 37,2
Yulon Motor Co., Ltd. I 35,8
Chongging Changan Automobile Co. Ltd. I 35,8
Zhejiang CF Moto Power Co., Ltd. I 35 4
Trigano SA NN 35,0
SAIC Motor Corp. Ltd. I 34,7
Dongfeng Motor Group Co., Ltd. I 34,5
Guangzhou Automobile Group Co., Ltd. I 33,8
Thor Industries, Inc. I 3?3
Maruti Suzuki India Ltd. I 31,7
REV Group, Inc. I 31 4
Great Wall Motor Co., Ltd. I 31,4
Zhongtong Bus Holding Co., Ltd. I 31,1
China Motor Corp. I 30,6
Isuzu Motors Ltd. I 30,3
Rivian Automotive, Inc. I 30,2
Mazda Motor Corp. I 30,2

Fuente: elaboracion propia, a partir de Sustainalytics (2025)

Ilustracion 22. Empresas del sector automotriz con riesgo Insignificante
— Severo ESG

Calificacion del riesgo Insignificante- Severo ESG

Piaggio& CSpA I 3,2
Jiangling Motors Co., Ltd. NG 40,2
SERES Group Co., Ltd. N /25
DRB-HICOM Bhd. I /2,5
Beiqgi Foton Motor Co., Ltd. NN 43,4

Fuente: elaboracion propia, a partir de Sustainalytics (2025).
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En sintesis, la diversidad de agencias y rankings dedicados a la
evaluacion del desempefio ESG refleja un creciente compromiso global con la
sostenibilidad empresarial y la transparencia. Estas herramientas han cobrado
gran relevancia al permitir a inversionistas, gobiernos y ciudadanos conocer
como las organizaciones gestionan sus impactos ambientales, sociales y de
gobernanza. Sin embargo, a pesar de los avances que estas metodologias han
representado, existe una tendencia generalizada a construir los rankings bajo
un Unico criterio dominante, ya sea basado en riesgos, reputacion o rendimiento
financiero vinculado a aspectos ESG (Cho & Patten, 2007; Crilly & Jiang,
2016; Fernandez-lzquierdo et al., 2018). Esta caracteristica, comun a la
mayoria de las agencias analizadas, limita la posibilidad de obtener una
evaluacion completa del comportamiento corporativo, generando
discrepancias entre clasificaciones, y dificultando la comparabilidad entre

empresas y sectores (Escrig-Olmedo et al., 2019; Berg et al., 2022).

Ante este escenario, se hace necesario proponer un enfoque alternativo
que supere la visiéon unidimensional y permita integrar distintas variables
relevantes de forma articulada. Una via prometedora en este sentido es la
aplicaciéon de metodologias de andlisis multicriterio, las cuales facilitan el
tratamiento simultaneo de multiples factores cualitativos y cuantitativos,
permitiendo una evaluacidon mas robusta y equilibrada (Escrig-Olmedo et al.,
2010; Bueno & Rodriguez, 2018). Este tipo de andlisis favorece la comprension
integral de las dindmicas empresariales, al considerar no solo el desempefio
financiero o la percepcion publica, sino también elementos como el nivel de
riesgo ESG, los compromisos institucionales, las practicas de gobierno

corporativo, y la responsabilidad social.

La posibilidad de construir un ranking ESG bajo un enfoque
multicriterio representaria un avance significativo para mejorar la precision, la
transparencia y la utilidad de estas clasificaciones. Su capacidad de adaptacion
a distintos contextos regionales y sectoriales permite generar criterios mas
representativos de las realidades economicas y sociales de cada entorno

(Avetisyan & Hockerts, 2017; Fernandez-lzquierdo et al., 2018). Esto
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contribuiria no solo a una mejor identificacion de lideres en sostenibilidad, sino
también a impulsar procesos de mejora continua dentro de las organizaciones.
El uso de herramientas como AHP (Analytic Hierarchy Process), TOPSIS o
ELECTRE permitiria construir rankings basados en jerarquias de criterios
ponderados, donde cada dimension ESG sea valorada de manera equitativa,
promoviendo decisiones mds informadas y responsables (Gomez et al., 2015;

Escrig-Olmedo et al., 2019; Adenle et al., 2020; Aliyev et al., 2020).

En este contexto, la incorporacioén de un sistema de clasificacion ESG
multicriterio no solo aumentaria la coherencia entre evaluaciones, sino que
también fortaleceria la confianza de los distintos grupos de interés en los
procesos de calificacion. Este tipo de innovacion metodologica puede ser
decisiva para alinear mejor las decisiones de inversion y gestion empresarial
con los objetivos de desarrollo sostenible y las demandas sociales
contemporaneas (Charter & Clark, 2007; Avetisyan & Hockerts, 2017;). En
definitiva, avanzar hacia un modelo de evaluacion ESG mas plural, dindmico
y estructurado representa un paso necesario para consolidar una cultura

organizacional verdaderamente comprometida con la sostenibilidad.
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2.5 CONCLUSIONES DEL CAPITULO II

El andlisis proporcionado en este capitulo permite comprender con
mayor profundidad los principios que articulan la sostenibilidad, la
responsabilidad social corporativa (RSC) y los criterios ESG en el ambito
empresarial, con un enfoque particular en la industria automotriz. A través
de una revision conceptual y teorica, se evidencido como la sostenibilidad
empresarial ha pasado de ser una aspiracion voluntaria para convertirse en
una necesidad estratégica, en respuesta a los crecientes desafios
ambientales, sociales y econdmicos que configuran el contexto global

actual.

La sostenibilidad, abordada desde sus dimensiones ambiental,
social, econémica y de gobernanza, representa un marco integral para
repensar los modelos de negocio tradicionales. Analizar estas dimensiones
no solo permite evaluar los impactos externos de la actividad empresarial,
sino también identificar las practicas internas que reflejan un compromiso

ético y de largo plazo con los distintos grupos de interés.

En este proceso, la RSC se consolida como una plataforma de
gestion desde la cual las organizaciones pueden articular sus compromisos
sociales y ambientales, al tiempo que fortalecen su legitimidad frente a los
stakeholders. La incorporacion de los criterios ESG ha ampliado esta
perspectiva, permitiendo establecer marcos comparables y medibles para

valorar el compromiso de las empresas con el desarrollo sostenible.

A su vez, los organismos internacionales y los marcos normativos
han sido fundamentales para promover un lenguaje comun en materia de
sostenibilidad. Iniciativas como el Pacto Global, los estandares del GRI, los
principios del PRI o las guias del SASB han contribuido a estandarizar la
manera en que las empresas informan y gestionan su impacto, alineando sus

estrategias con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

En este contexto, la industria automotriz se destaca como un sector

clave, tanto por su impacto ambiental como por su potencial de
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transformacion. La revision de la literatura indica que, aunque existen
desafios estructurales importantes, también hay oportunidades significativas
para avanzar hacia un futuro mas sostenible, siempre que se adopten

modelos de gestion que integren de manera coherente los principios ESG.

Sin embargo, los andlisis realizados en este capitulo también
evidencian que las herramientas actuales de clasificacion o rankings suelen
abordar la sostenibilidad desde una Unica dimension, lo que limita su
utilidad para la toma de decisiones integrales. Por esta razon, se justifica la
necesidad de construir rankings multicriterio que consideren de forma
equilibrada tanto los aspectos econdémico-financieros como los factores
ESG. Esta integracion resulta especialmente relevante para los stakeholders,
quienes requieren instrumentos mas completos y contextualizados para
evaluar el desempefio de las empresas de manera coherente con los desafios

actuales.

En este sentido, la programacion por metas surge como una
metodologia pertinente para la construccion de rankings ESG mas robustos.
A diferencia de otros métodos multicriterio como AHP, TOPSIS o
ELECTRE, este enfoque permite establecer metas simultaneas y ponderar
distintos criterios con flexibilidad, lo cual se adapta especialmente bien a
contextos donde intervienen multiples variables. Su aplicacion representa
una alternativa viable para generar herramientas de evaluacion mas ttiles,
equilibradas y alineadas con las expectativas actuales en materia de

sostenibilidad financiera.
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CAPITULO III: METODOLOGIA
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3. METODOLOGIAS

Para el desarrollo del objetivo general de esta investigacion, orientado
a analizar el comportamiento financiero de las empresas del sector automotriz
en relacion con su posicion en las calificaciones ESG, se integraron tres
metodologias complementarias. En primer lugar, el modelo Logit permite
estimar la probabilidad de sostenibilidad financiera a partir de variables
categorizadas, facilitando el analisis de relaciones entre factores financieros y
sostenibles. En segundo lugar, la Programacién por Metas ofrece una
herramienta de priorizacion que pondera diversos criterios financieros y ESG,
permitiendo construir un ranking. Por tltimo, el modelo Rough Sets aporta una
técnica de clasificacion que considera la incertidumbre inherente a los datos,
identificando reglas de decision utiles para discriminar entre empresas con
diferente grado de sostenibilidad financiera La combinacién de estos tres
enfoques permite abordar el fendmeno desde distintas perspectivas analiticas,

fortaleciendo la solidez y la profundidad del estudio.

3.1 MODELO LOGIT

Como parte del desarrollo metodolégico, se adoptdé un enfoque
cuantitativo basado en el analisis del modelo estadistico Logit, apropiado
cuando la variable dependiente es de naturaleza dicotomica o binaria. Este
modelo, introducido por Berkson, (1953) y desarrollado posteriormente en
términos de inferencia estadistica por Cox, (1958), permite estimar la
probabilidad de ocurrencia de un evento en funcion de variables explicativas,
asumiendo valores de 0 o 1. El uso de modelos lineales clasicos no es adecuado
en estos casos, ya que pueden generar predicciones fuera del rango
probabilistico y vulnerar supuestos fundamentales como la homocedasticidad
y la normalidad del error. En este contexto, los modelos de eleccion binaria, y
en particular el modelo Logit, son herramientas estadisticamente s6lidas para
modelar la probabilidad de ocurrencia de un evento (Amemiya, 1981; Hosmer

et al., 2013; Filippini et al., 2018; Tutz, 2022).
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Asi pues, este modelo se ha consolidado como una herramienta
ampliamente utilizada para analizar fenomenos con resultados dicotomicos,
especialmente en areas como la economia, la administracion y las ciencias
sociales. Su aplicacioén es especialmente pertinente al estudiar decisiones o
comportamientos expresados en términos de presencia o ausencia, tales como
el cumplimiento de criterios normativos, la adopcion de practicas sostenibles o
la participacién en iniciativas corporativas (Prasetyo et al., 2020). En el marco
de esta investigacion, la adopcion del modelo logit se justifica por la naturaleza
binaria de la variable dependiente (sostenibilidad / no sostenibilidad), lo que
permite estimar con precision las probabilidades condicionales asociadas a
diferentes factores explicativos. Esta aproximacion proporciona una base
metodoldgica robusta para interpretar la influencia de variables financieras y
criterios ESG en el sector automotriz y aporta evidencia empirica relevante

para comprender la dindmica empresarial sostenible.

Desde un punto de vista estadistico, el modelo logit se basa en la
funcién de distribucion logistica acumulada y resulta idoneo, tal y como ya se
ha indicado, cuando la relacion entre las variables independientes y la variable

dependiente es no lineal. Su especificacion funcional es la siguiente:
e*P
PY=1|X) =—
V=10 =112

donde:

e P(Y=1IX) es la probabilidad de que ocurra el evento de interés,
e Xes el vector de variables explicativas,

e P es el vector de parametros estimables.

Ademas, mediante la transformacidn con logaritmo natural, se obtiene una
relacion lineal entre las variables independientes y el logaritmo de las

probabilidades relativas de ocurrencia.

log = (o) = ¥
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Una de las principales fortalezas del modelo logit es la utilizacion de
las razones de oportunidades, de probabilidades o, también denominados, de
momios (odds ratios, OR), que permiten analizar el cambio proporcional en la
probabilidad de ocurrencia ante variaciones en las variables independientes
(Menard, 2002). Para poder calcular estos odds ratio, por ejemplo, con dos
variables, se tiene una matriz de ocurrencia (contingencia) 2x2, tal y como se

puede observar en la Tabla 17.

Tabla 17.Matriz de contingencia

Variable 1
si no
Variable 2 si a b
no C d

Fuente: elaboracion propia

El céalculo del odds ratio (OR) puede expresarse como la division

cruzada de los posibles eventos para las dos variables.

OR = (%) = ad/bc

Para el caso del modelo Logit, en el que la variable dependiente es
dicotémica, los odds (OR) para cada variable independiente, se calculan como

el antilogaritmo natural sobre cada coeficiente estimado asociado.
OR = eP

Estas razones de momios o ratio odds (OR) puede variar entre 0 e
infinito. Ahora bien, su interpretacion difiere en funcion de si el valor es igual,
superior o inferior a la unidad. Asi, tenemos que un OR=1 implicaria que no
existe ninguna asociacion entre la variable y el resultado. Es decir, un cambio
en la variable independiente no afecta a las probabilidades de ocurrencia del
evento. Un valor de OR>1 implicaria una relacion positiva entre la variable y

la probabilidad de ocurrencia del evento a estudiar. Por ultimo, un valor de
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OR<I1 implica una relacion negativa entre la variable y la probabilidad de
ocurrencia el evento a estudiar. Por tanto, un aumento de la variable

independiente disminuye la probabilidad de ocurrencia del evento.

Por ultimo, hay que indicar que el modelo Logit se estima mediante el
método de maxima verosimilitud, asegurando resultados consistentes y fiables
(Gujarati & Porter, 2009). La evaluacion del desempefio del modelo incluye
medidas como el pseudo-R? de McFadden, el Criterio de Informacion de
Akaike (AIC), el Criterio de Informacion Bayesiano (BIC), asi como pruebas
de bondad de ajuste (Hosmer-Lemeshow), analisis de residuos y la curva ROC;
todos estos procedimientos permiten valorar la capacidad predictiva del
modelo y la correspondencia entre los valores estimados y observados. En esta
tesis se ha escogido la curva ROC como medida de evaluacion del modelo

Logit planteado.

3.1.1 MODELO LOGIT APLICADO A LA INDUSTRIA
AUTOMOTRIZ.

La industria automotriz utiliza indicadores financieros para evaluar su
salud financiera y crecimiento. Estos indicadores pueden agruparse en cuatro
grupos (liquidez, rentabilidad, endeudamiento y solvencia). Analizar estas
métricas ayuda a las empresas a identificar tendencias, gestionar riesgos y
mejorar su competitividad en un mercado cambiante (Liu et al.,2023; Gomoi,

2024; Chap & Liu, 2024).

Los indicadores de liquidez miden la capacidad de una empresa para
cumplir con sus obligaciones a corto plazo, sin causar pérdidas significativas.
La industria automotriz evaliia estos indicadores de forma constante mediante
diferentes variables y ratios financieros (Hutajulu et al., 2023; Ramanuj &

Memon, 2023; Makhsunnah & Susilo,2024).

En cuanto a los indicadores de rentabilidad, segin Himawan et al.,

(2024) el sector automotriz utiliza para su medicion varias métricas financieras
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como la estructura del capital, el tamafio de la empresa, la eficiencia operativa
de los costos, ingresos y los activos, que en conjunto influyen en los resultados
de la rentabilidad. Comprender estos factores es crucial para mejorar el

desempefio financiero en este sector tan competitivo.

Por otro lado, los indicadores de endeudamiento en el sector automotriz
evaluan el nivel de deuda en relacidén, fundamentalmente con los recursos
propios. Algunas de las partidas contables o variables habituales son el pasivo
total, pasivo corriente y patrimonio neto. Por tanto, refleja el peso o porcentaje
de financiacion externa de la empresa utilizada tanto para sus operaciones de
funcionamiento como para realizar inversiones de expansion (Gajdosikova &

Valaskova,2022; Campos & Nakamura,2015).

Por ultimo, los indicadores de solvencia pueden definirse, en general,
como la capacidad que tiene una empresa para cumplir con sus obligaciones
financieras a largo plazo, lo que refleja su estabilidad financiera y su viabilidad
operativa (Abey & Velmurugan, 2018). Por tanto, se relacionan variables de
activo, generalmente activos totales, con pasivos totales, patrimonio neto o

incluso intereses de deudas.

Estos cuatro grupos de indicadores, también llamados razones
financieras, constituyen junto con las puntuaciones ESG las variables
independientes o explicativas del modelo Logit a plantear. Estas dimensiones
permiten capturar diferentes aspectos sobre la salud financiera de una empresa,
junto con la valoracion de sostenibilidad en sus tres puntos (ESG). Asi pues,
tal y como se verd en el capitulo de andlisis, las diferentes dimensiones y/o

razones financieras incluyendo ESG se describen como:

1. Razon Financiera Liquidez (RFL): Ingresos, CAPEX, Efectivo y

equivalentes.

2. Razén Financiera Rentabilidad (RFR): ROA, Rotacion de Activos, ROE,

Beneficios basicos por accion.

3. Razén Financiera Endeudamiento (RFE): Decudas totales,

Activos/Patrimonio, Pasivo Total, Pasivo no circulante, Pasivo Circulante,
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Deuda neta, Patrimonio neto, WACC, Capital Comtn, Capital y pasivos

totales, Apalancamiento financiero, Gastos intereses.

4. Razon Financiera Solvencia (RFS): Activos Totales, Capital de Trabajo,

EBIT, EBITDA, PER, Valor de la empresa.

5. Indicador Medioambiental (IE): Impacto en el medioambiente (ej. huella

de carbono, residuos).

6. Indicador Social (IS): Relaciones con empleados, comunidades y clientes

(ej. diversidad, derechos humanos).

7. Indicador de Gobernanza (IG): Estructura y ética empresarial (ej.

transparencia, anticorrupcion).

Dada la variabilidad existente entre todas estas variables, se ha
considerado la idoneidad de factorizar en los 4 grupos ya indicados junto a uno
adicional que recoge de forma global la puntuacion ESG (Ilustracion 23). El
proceso de factorizaciéon se ha llevado a cabo mediante el andlisis de
componentes principales que transforma un conjunto de variables
correlacionadas en un conjunto de nuevas variables no correlacionadas,
llamadas componentes principales, con el propdsito de reducir la dimension de
los datos y facilitar su interpretacion y andlisis (Rencher & Christensen, 2012).

Esta metodologia puede resumirse como:

Sea X la matriz de varianzas y covarianzas de X y suponga que tiene las

parejas de valores y vectores propios:
(lll Cl); (12, Cz); ey (/‘{p, Cp)
Donde

p =
Entonces, la i-ésima componente principal estd dada por:

Y; = ¢/ X=Xy + cinXo + o+ cip Xy

Por ejemplo, para calcular el factor o Razon Financiera Endeudamiento (RFE)

se calcularia de la siguiente forma:
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RFE = ¢, * Deudas totales + ¢, * Activos/Patrimonio + c3 * Pasivo Total
+ ¢4 * Pasivo no circulante + cs * Pasivo Circulante + cq4
* Deuda neta + ¢, * Patrimonio neto + cg * WACC + cq
* Capital Comun + c;( * Capital y pasivos totales + c;4

* Apalancamiento financiero + c;, * Gastos intereses.

Donde los c; son los valores propios provenientes de loe vectores
propios de la matriz de covarianzas de los indicadores que componen RFE y
se interpretan como los pesos o cargas (loadings) que tiene cada variable sobre

el componente principal o razén financiera.

Hustracion 23. Esquema de las Razones Financieras (Indicadores
financieros) y los Indicadores ESG

Razones Financieras

D

€ RF

=)

(res) ISF

Indicadores ESG

%\ESG
&

Nota: RFL= Razoén de Liquidez, RFR= Razon de Rendimiento, RFE=
Razon de Endeudamiento y RFS= Razén de Solvencia, IE: Indicador
Medioambiental, IS Indicador Social y IG: Indicador de Gobernanza.

Fuente: Elaboracion propia.

Una vez determinadas las variables explicativas e independientes del
modelo Logit, queda por definir la variable dicotomica. En este caso, tal y como
ya se ha comentado, se pretende analizar la relacion de las variables financieras
y criterios ESG medidos por sus factores frente a la probabilidad de

cumplimiento de estandares de sostenibilidad desde un punto de vista
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financiero. Esto es, la probabilidad de que una empresa sea financieramente
sostenible en funcion de los factores explicativos (razones financieras). Asi
pues, debe calcularse la probabilidad del indice de sostenibilidad financiero
(ISF) que determine si la empresa es o no sostenible. Esta probabilidad se
expresa en términos dicotémicos, dado que sera la variable para explicar por
modelo. Asi pues, una probabilidad P(ISF=1) indicaria que la empresa es
sostenible financieramente, mientras que un valor de P(ISF=0) indicaria lo
contrario. Esta probabilidad se calcula como la inversa del modelo de

regresion:

1
14e"@F % Bjrr;;TESJESGy))

P(USF=1)=

Donde:
Bj: Coeficiente estimado para las razones financieras.
0j: Coeficiente estimado para los indicadores ESG.
a: Intercepto del modelo.

Los coeficientes (Bj, 6j) indican el efecto marginal de cada variable
independiente sobre la probabilidad de sostenibilidad financiera. Un
coeficiente positivo aumenta la probabilidad de ISF=1, mientras que uno
negativo la reduce. Es decir, una razon financiera o un indicador ESG con
coeficiente estimado positivo, actia como un factor que favorece la

sostenibilidad financiera, mientras que uno negativo indicaria lo contrario.

Estos coeficientes pueden transformarse en "Odds Ratios", tal y como se
ha comentado anteriormente en el apartado 3.1, para interpretar el aumento o
disminucién en la razéon de probabilidades (odds) asociados a la variable
independiente. Asi pues, valores superiores a la unidad suponen una mayor
asociacion entre la variable independiente y la sostenibilidad financiera.
Mientras, valores menores a la unidad se puede interpretar como una escasa

asociacion. Por ultimo, valores igual a la unidad representa nula relacion entre
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la variable independiente y la probabilidad de que la empresa sea sostenible
financieramente. Si se toma el antilogaritmo del coeficiente estimado de la j-
¢ésima variable independiente, se resta uno de este valor y se multiplica el
resultado por 100, se obtendra el cambio porcentual en la razén de
probabilidades (odds) ante una unidad de incremento en la j-ésima de
cualquiera de las razones financieras (RF) e indicadores ESG respectivamente.
Ha de advertirse que los odds no miden directamente la ocurrencia del evento,
es decir, la solvencia financiera. Asi pues, el calculo descrito debe interpretarse
como el incremento o no de las posibilidades o probabilidades de que aumente
o disminuya la sostenibilidad financiera ante una variacion en las variables

independientes (RF e ISG).

Para analizar los resultados de estas probabilidades calculadas puede
desarrollarse o construir un “semaforo de decision” sobre el resultado del
modelo Logit (Logit ISF) para determinar el grado de sostenibilidad financiera
(Caporin et al., 2021). De esta forma, el grado de sostenibilidad financiera
puede representarse mediante dicho semaforo utilizando los quintiles que
ayudara a cuantificar y analizar la Sostenibilidad Financiera bajo la mirada las
cuatro (4) RazonesFinancieras. La ribrica que permite realizar un analisis del
modelo Logit ISF y que clasifique el porcentaje de cumplimiento de un
objetivo en quintiles, se define en rangos de porcentaje de cumplimiento que
correspondan a cada quintil. En la Tabla 18 se establece los rangos
porcentuales que permiten clasificar el nivel de sostenibilidad financiera
mediante un sistema de quintiles, siendo la base fundamental para la
construccion del semaforo. Esta clasificacion permite interpretar de forma
visual y ordenada el desempefio financiero de las empresas, facilitando la
evaluacién de su posicion dentro del modelo Logit ISF a través de colores que

representan distintos niveles de cumplimiento.
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Tabla 18. Rabrica de Cumplimiento en Quintiles

Quintil Rango Descripcion del Nivel de Cumplimiento Puntaje
Quintil1  0%- La Sostenibilidad Financiera de la empresa es critica. Se 1
(Muybajo 20% observa que los ingresos no permiten sostener ladeuda en el

Critico) tiempo, los pasivos se convirtiendo en una carga para los

ingresos.
Quintil 2 21%- La Sostenibilidad Financiera de la empresa es baja. Se observa 2

(Bajo) 40% que los ingresos estan en riesgo de no poder cubrir los costos

y los compromisosfinancieros.
Quintil 3 41%- La Sostenibilidad Financiera de la empresa es moderada. Se 3
(Moderad 60% observa que los ingresos permiten sostener la deuda en el
0) tiempo, los pasivos se estan cubriendo a tiempo. Hay que
mejorar rentabilidad del patrimonio.
Quintil4 61%- La Sostenibilidad Financiera de la empresa es Alto. Se observa 4
(Alto) 80% que los ingresos permiten sostener la deuda en el tiempo, los
pasivos se encuentran cubiertos, el patrimonio presenta
rentabilidad.
Quintil 5 81%- La Sostenibilidad Financiera de la empresa es muy alta. Se 5
(muyalto) 100% observa que los ingresos permiten sostener la deuda en el

tiempo, los pasivos estan controlados, el patrimonio genera
rentabilidad, hay liquidez permitiendo una buena solvencia
financiera para cubrir el riesgo a corto plazo.

Fuente: elaboracion propia

Este semaforo puede visualizarse en forma de grafica sigmoidal que describe

el Indice de Sostenibilidad Financiera ISF (Ilustracion 24).
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Tlustracion 24. Criterios del Indice de Sostenibilidad Financiera Logit
ISF con sigmoide

Critica

K i e e i, o s ot S 0 S T o et T
81% 100% 0.9
Muy alta
0.8
Alta
Sostenibilidad financiera
61% 80% 0.7
Alta
0.6
41% 60% os5__ _
Moderada
0.4 |
|
21% 40%
Baja 0.3 :
0.2 I
I
0% 20% 0.1 |
1
|
0

Fuente: Elaboracion propia

3.2 MODELO DE PROGRAMACION POR METAS

En la elaboracion de cualquier ranking, se establecen dos requisitos. Por
un lado, es necesario realizar una seleccion de los criterios para tener en cuenta.
Por otro, qué ponderacion o peso tendrd cada uno de estos criterios. Estos dos
procesos son igual de importantes y criticos, dado que tienen una influencia
trascendental en la tabla de clasificacion resultante. Es habitual encontrar
muchos rankings en los que los criterios utilizados se describen de forma
adecuada y exhaustiva, mientras que el calculo de los pesos se indica de forma
muy vaga y difusa. Esto provoca que la informacion reflejada en el ranking
puede estar condicionada y contener diferentes sesgos y, por tanto, poco
objetiva. Este problema se incrementa cuando se desea obtener un ranking
atendiendo a mas de un criterio. Por ejemplo, en la creacion de los principales
rankings Universitarios no se proporciona informacion detallada sobre la
metodologia empleada para su creacion tanto en algunos de sus criterios como

en el calculo de sus pesos (Adenle et al., 2020; Garcia, 2020).

En otros casos, si se explica la metodologia aplicada, utilizando panel

de expertos y la metodologia de Proceso Analitico Jerarquico o Analytic
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Hierarchy Process (AHP), aunque no exentas de subjetividad induciendo
sesgos (Lukman et al., 2010; Gomez et al., 2015; Adenle et al., 2020; Aliyev
et al., 2020; Ozdemir et al., 2020). Con caracter general, en la construccion de
rankings se asume que cada criterio pertenece a una unica dimension con su
correspondiente peso. Ahora bien, cuando nos encontramos con criterios que
pueden pertenecer a mas de una dimension, se hace imposible verificar que
¢éstas son independientes. Esto dificulta el calculo de los pesos de forma

adecuada.

La aplicacion de la metodologia de multicriterio de programacion por
metas o Goal programming (GP) aparece como una solucién al problema
indicado anteriormente. Esta metodologia se ha utilizado en la creacion de
rankings de muy diversa indole. Por ejemplo, Garcia et al., (2010) crean un
indice de las cajas de ahorro espafiolas teniendo en cuenta tanto variables
econdmicas como financieras. También ha sido utilizado para el andlisis de
clasificacion de instituciones de microfinanzas (Cervello et al. 2017). Asi
mismo, en la creaciéon de rankings teniendo en cuenta cuestiones sobre
Responsabilidad Social Corporativa (RSC). Algunos ejemplos pueden
encontrarse en Guijarro y Poyatos (2018) que comparan la sostenibilidad de los
paises de la Union Europea. Por otro lado, Garcia-Martinez et al., (2019)

analizan la responsabilidad social de las empresas europeas.

Entre las ventajas de la utilizaciéon de la metodologia GP en la
elaboracion de ranking destaca que no es necesario la utilizacién de panel de
expertos que, sin duda, incorporan subjetividad, tanto en la determinacion de
los criterios como en las ponderaciones. También evita crear diferentes
dimensiones que puedan cubrir diferentes criterios. Es decir, se puede eliminar
el supuesto de independencia entre las diferentes dimensiones, dado que un

criterio puede pertenecer a diferentes ambitos.

Charnes y Cooper (1957) proponen esta metodologia en la que las
funciones pueden ser lineales o no, utilizando variables continuas y discretas
que se transforman posteriormente en diferentes metas (Ignizio y Romero,

2003). El proposito, de la programacion por metas es reducir la brecha entre
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los objetivos finalmente alcanzados y el nivel de consecucion de estos que

habian sido planteados inicialmente (Romero, 2001).

La programacion por metas permite obtener de forma conjunta una
serie de objetivos diferenciados. Ademas, es realmente efectiva cuando no es
posible obtener una funcién de utilidad (maximizacién o minimizacion)
definida, dado que acerca lo mas posible la consecucion de cada uno de los

objetivos, reduciendo la brecha entre ellos (Tamiz et al., 1998).
El modelo inicial basico de programacion por metas se expresa como:

minYXiL, | fi(X) — gil
s.a. X€ F (F eselconjunto factible)

Donde X es un vector de variables de decision, f;(X) es generalmente
una funcién lineal de la i-ésima meta u objetivo, y g; es el nivel deseado de

cumplimiento del objetivo.

Posteriormente, en esta tesis, se va a utilizar esta metodologia para la
elaboracion de un ranking de empresas del sector automotriz que tenga en
cuenta diferentes criterios como datos relacionados con la estructura
economico-financiera de la empresa, como de resultados, asi como su
puntuacién en ESG, tanto de forma individual como puntuacion global. Este
enfoque, permite obtener un ranking multiobjetivo, que puede ayudar a los
diferentes agentes econdmicos a una mejor comprension global de las empresas
del sector teniendo en cuenta, ademads, el nivel o puntuacion ESG de la
empresa. El desempefio de las empresas del sector automotriz vendra dado por
una funcion lineal de los diferentes criterios tenidos en cuenta (Garcia et al.,

2021):

—yd ;
perV; = Yi_ wjcrit;;

Donde perV; es el desempefio multicriterio de la i-€sima empresa, crit;;

representa el valor normalizado del j-ésimo criterio seleccionado de la i-ésima
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empresa y w; es el peso del j-€simo criterio seleccionado. Con ello se pretende
obtener, de la forma mas objetiva posible, los pesos w; que se asignan a los
diferentes criterios seleccionados. De esta forma, es posible la construccion de
un ranking teniendo en cuenta multiples aspectos sobre las empresas de forma
conjunta evitando sesgos que se producen cuando se utilizan otras

metodologias como los paneles de expertos ya mencionados.

Entre los modelos de programacion por metas se destacan dos. El primero de
ellos es conocido como el modelo de programacién por metas ponderado
(WGP). En este caso, las ponderaciones o pesos se realizan tratando de acercar
los mas posible el resultado multicriterio obtenido con los objetivos o metas

individuales para cada criterio. Este modelo se expresa como:

min X7, X9, (ajny; + Bipij)

s.t. Z?zl(chritij) +ny —pi = crity; i=1..n k=1,..d

j?zle =1
Y9, wicrit;; = perV; i=1l..n
Zln=1(nij +Pij) = D; j=1..d
D=2

En este tipo de modelo todas las variables deben ser positivas. En
cuanto a las desviaciones, tanto negativas (n;;) como positivas (p;;), recogen
las diferencias que se producen entre el resultado multicriterio y los criterios
individuales para la i-ésima empresa y para el j-ésimo criterio. Para que el
modelo pueda reconocer estas desviaciones, se utilizan los coeficientes a; y f;,
donde el primero toma valor igual a 1 si las desviaciones negativas (n;;) no son

aceptadas y valor 0 en caso contrario.

El segundo coeficiente tomara valor 1 si las desviaciones positivas

(pij) no con aceptadas y 0 en caso contrario. El peso o ponderacion calculado
para cada criterio es wj. Estos se calculan minimizando las brechas o

desviaciones mencionadas anteriormente. Tal y como puede observarse, estos

pesos no requieren participacion alguna de ningun panel de expertos, evitando
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asi cualquier sesgo o subjetividad. Esto no implica que no se necesaria la
presencia de expertos, ya que es necesario realizar una seleccion de aquellos

criterios deseados para la construccion del ranking.

La suma de estos pesos debe ser igual a la unidad, de ahi que las
variables que recogen las desviaciones (n;; , p;;) en la funcion objetivo de
minimizacion. La siguiente restriccion calcula la suma ponderada de los
resultados multicriterio obtenido para cada una de las empresas para todos los
criterios seleccionados. A continuacion, en la posterior restriccion, D
representa la desviacion global entre cada criterio y el resultado multicriterio
estimado para cada emrpesa. Finalmente, Z recoge de forma sumativa las
discrepancias globales. Asi pues, un valor bajo indicaria que el resultado
multicriterio estimado es acorde con los desempefios u objetivos de los criterios
individuales. Es decir, la brecha de o desviacion serd pequeiia. Por otro lado,
un valor alto de Z representa una desviacion muy elevada y significativa. Esto
ocurre, generalmente, cuando los criterios tienen una menor correlacion entre
si. En este caso, los resultados obtenidos por este modelo suelen ser bastante
débiles, ya que cuando la funcidn obtenida trata de minimizar de forma global
la distancia respecto de los criterios individuales, aparecen algunos conflictos

en el que la mejora de uno conlleva el empeoramiento del otro.

El segundo modelo de programacion por metas a destacar es el modelo
MINMAX o también llamado modelo de Chebyshev, que puede trabajar con
los criterios conflictivos mencionados anteriormente, incluso criterios
totalmente opuestos (Romero, 2001). Para ello, modifica la funcidon objetivo
minimizando tanto la diferencia o desviacion entre los resultados multicriterio
y entre los objetivos o criterios unicos. De esta forma el modelo se expresa

como.

min D
s.t. Z?zl(chritij) +ny —py = crity, i=1..n k=1,..d

Y (aim + Bijpij) <D j=1..d
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?=1W1‘ =1
Z;Llecritij = perV; i=1..n
Yo (ng +piy) = D) j=1..d
d _

Todas las variables ya han sido descritas anteriormente, a excepcion de
D, que este caso, representa la desviacion entre el resultado multicriterio y
unicriterio. Una de las primeras diferencias, tal y como se ha comentado,
aparece en la funcidn objetivo. Por otro lado, en el modelo MINMAX aparece
una nueva restriccion que calcula D como la suma de las desviaciones para
cada criterio. Asi pues, mientras que el modelo WGP busca un consenso
general entre los resultados de un solo criterio, el modelo MINMAX da un

mayor peso a los objetivos obtenidos de criterios conflictivos.

El modelo GP extendido (EGP) (Romero, 2001) permite una
generalizacion de los dos modelos anteriores. Para ello, introduce el pardmetro
A que equilibra las soluciones entre ambos modelos (WGP y MINMAX). Asi
pues, el parametro A varia entre 0 y 1. Cuando A alcanza un valor igual a 1, el
modelo GP extendido obtiene las mismas soluciones que el modelo WGP. Si A
obtiene un valor 0, el modelo obtiene las mismas soluciones que el modelo

MINMAX. Este modelo extendido (EGP) puede escribirse como:

min/lz:?zl Zj-izl(ajnij + ﬁ]pl]) + (1 - A)D
s.t. Z?zl(chritij) +ny —py = crity, i=1..n, k=1,..d

Yitg(@jn + Bypiy) <D j=1..d

foiwj =1
Zj-izlecritij = perV; i=1..n
(g +pig) = D) j=1..d
YjD=2

Este modelo sera el empleado para la creacion de un ranking con las empresas
del sector del automovil en el que se tendran en cuenta diferentes criterios tanto

econdmicos como financieros, asi como, las notas ESG de cada compaiiia.
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3.3MODELO ROUGH SETS O CONJUNTOS CON
INCERTIDUMBRE

La teoria del analisis de conjuntos de datos ambiguos fue desarrollada
por Pawlak (Pawlak, 1982; 2012). Con ella se pretende analizar y definir
relaciones entre diferentes variables ante la presencia de ambigiiedad e
incertidumbre que provocan habitualmente resultados imprecisos ante el uso
de metodologias clasicas como la regresion lineal. Este tipo de conjuntos de
variables pueden ser utilizadas para identificar diferentes patrones, asi como la
seleccion y agrupacion de caracteristicas. Esta metodologia ha sido utilizada
en diferentes disciplinas como en finanzas (Kim et al., 2016; Podsiadlo et al.
2016), banca (Chen et al., 2012), ingenieria (Chen et al., 2019), medicina
(Liang et al., 2017).

Un sistema de informacién (U, A) puede definirse como un conjunto
determinado de objetos (U) y un conjunto determinado de atributos (A). Se crea
un sistema de toma de decisiones (T) basado en el sistema de informacion (U,
A) al que se le afiade una variable de decision que tiene en cuenta alguna
caracteristica no incluida en los atributos de A (Sumalatha et al., 2016).

T=(U,Au{d})donded ¢ A

Los diferentes elementos que componen el conjunto A representan
diferentes atributos de tipo condicional. Es decir, relacionan una variable con
un atributo de decision. Una seleccion de diferentes atributos, configuran un
subconjunto (B) de A (B c A) de tal forma que existe una relacion binaria
denominada “relacion de indiscernibilidad”, IND (B) sobre el conjunto de
objetos U. Esta relacion aparece cuando dos objetos X; y X; son iguales para
cada elemento de un atributo del conjunto de atributos B. En este caso, se dice
que ambos objetos son indiscernibles.

b(X;)) =b(X;)b€EB

Un sistema de decisiones T con un conjunto de atributos B € A, y dado

cualquier objeto o variable X € U, puede utilizarse la informacion del

subconjunto de atributos (B) para poder aproximarse a las caracteristicas de X.
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Es necesario distinguir si la aproximacion a X se realiza por un extremo u otro.
Dicho de otra forma, si la aproximacion a X se realiza por abajo, B-inferior
(B,) o si se realiza por encima, B-superior (B*). Ambas aproximaciones se
definen como:

B.(X) = U{B(x) . B(x) € X}

xX€U

B*(X) = U{B(x):B(x)nX;t 0}

x€U

Las aproximaciones, tanto superior como inferior, depende de los
diferentes subconjuntos o particiones de U/B relacionados con los atributos que
son indiscernibles dentro de dicho conjunto. Puede decirse, por ejemplo, que
la aproximacion B-superior identifica todas aquellas relaciones que son

indiscernibles que tienen interseccion no vacia con el conjunto de atributos.
BNy (X) = B*(X) — B.(X)

En la Ilustracion 25 puede observarse como la region limite B viene
representada en funcion de si el objeto X es exacto o no respecto al conjunto
de atributos de B. Asi pues, si la region limite es BNg(X) = @, el valor de X
seria un valor exacto respect del conjunto B. Por el contrario, cuando la region
limite B es BNg(X) # @, entonces X es un objeto inexacto o aproximado

respect de B.
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Iustracion 25. Esquema del dominio U, el conjunto X y las
aproximaciones B-superior y B-inferior de X.

Fuente: elaboracion propia

Cualquier sistema de informacion presenta dos clases de atributos, uno
de ellos representa a las diferentes condiciones y el otro a los atributos de
decision (Salama et al., 2011). Estos conjuntos, al ser conjuntos disjuntos,
presentan un sistema que no es mas que una tabla de decision representada,
como se ha indicado anteriormente como T = (U,A U {d}) donde d ¢ A. Tal
y como se ha dicho, U representa el conjunto global y universal de los objetos
{X1,X,,X3,...X,,}, A representa al conjunto de atributos de condiciones
{a,,a,,as,...a,} y D el conjunto de atributos de decision {dy,d,, ds, ...d,}.
La regla de decision viene dada por la secuencia A —, D donde x determina 'y
define el impacto y grado de dependencia entre D y A. La regla de decision
queda definida y soportada por la interseccion entre ambos conjuntos

soporte,(A,D) = |A(x) N D(x)| donde

suppy (4, D)
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El coeficiente g, (4,D) , conun valorentre 0y 1, (0 < 0,(4,D) < 1),
mide la importancia de la regla de decision e indica en qué proporcioén de
participacion de cada uno de los objetos clasificados en la particion U/D. Ahora
bien, existen mas pares de relaciones entre atributos que es necesario reducir o
incluso eliminar sin perder informacion relevante contenida en el sistema de
decision T (Wang et al., 2015). Es preferible un numero pequeiio de
condiciones de decision, aunque sea necesario asumir cierta pérdida de
precision en la clasificacion de los datos del conjunto de entrenamiento. Para
calcular la importancia de un atributo a, se tiene en cuenta el efecto provocado

por la eliminacién del atributo a € C de la tabla de decision T como sigue:

(v(4,D) & y(A « {a}, D))
v(4,D)

0x(A,D)(a) =

Este coeficiente presentara la clasificacion errdnea si no se selecciona
el atributo a. Este coeficiente puede extenderse al conjunto de atributos B como
0,(A,D)(B). Dentro del conjunto B, puede obtenerse un subconjunto que se
aproxime al conjunto de atributos A, es decir, seria una reduccion de A y puede
calcularse su error encontrar un subconjunto de B que se aproxime al conjunto
de atributos de condicion A, se trata de una reduccion de A y su error, £(B) se

calcula como:

(v(A,D) < y(B,D)

€(A,D)(B) = (4.D)

En (Jia-yanget al.,2019) puede verse como se efectia el calculo de estas
reducciones. En este caso, los autores proponen un algoritmo que calcula el
reducto minimo que se genera de entre los conjuntos de atributos maximos
posibles. El algoritmo agrega de forma iterativa diferentes atributos hasta

encontrar que el conjunto reducido S;; es igual al conjunto de decision. Para

que el algoritmo pueda encontrar el conjunto reductor, se necesita una matriz
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de discernibilidad. Esta matriz es simétrica |U|x|U| y sus elementos se

corresponden con los diferentes atributos asociados a dos objetos iy j.
Sij = {a €cla(X;) # a(X]-)}

En la Ilustracion 26 se describe el diagrama de la regla de decision. La
matriz de datos de entrenamiento representa la informacion del sistema que
obtiene los conjuntos de atributos de las reglas condicionales y de conclusion.
La matriz de discernibilidad representa las reglas sin informacion de
variabilidad. En este caso, el modelo de conjuntos aproximados puede
establecer relaciones entre las variables de datos y la clasificacion de
decisiones. Después de realizar el calculo de reduccion indicado anteriormente
se genera las diferentes reglas de decision. Estas siguen el esquema habitual

IF-THEN.

Ilustracion 26. Diagrama de la regla de decision

Trainingdata

|

Information
Test Data System

i

Discernibility Matrix

Decision Rules

6;@

Fuente: elaboracion propia
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3.4 CONCLUSIONES DEL CAPITULO III

El disefio metodoldgico expuesto en este capitulo constituye un pilar
fundamental para el andlisis riguroso de la relacion entre el desempefio
financiero de las empresas automotrices y su posicionamiento frente a los
criterios ESG. La decision de aplicar un enfoque cuantitativo con base en el
modelo estadistico Logit responde de manera coherente a la naturaleza binaria
de la variable dependiente, la sostenibilidad financiera, la cual permite abordar
con precision la estimacion de probabilidades condicionales asociadas a
distintos indicadores financieros y de sostenibilidad. La eleccion del modelo
Logit, ampliamente respaldada por la literatura cientifica, representa una
herramienta metodologica solida y versatil, principalmente adecuada para
contextos donde los resultados se expresan en términos dicotdmicos. Esta
metodologia, lejos de limitarse al analisis financiero clasico, abre la posibilidad
de incorporar dimensiones cualitativas complejas como el comportamiento
ético y la gobernanza empresarial, otorgando al andlisis una perspectiva mas

integradora y contextualizada.

La inclusion de metodologias complementarias como los modelos de
analisis multicriterio también enriquece la propuesta investigativa. Estas
herramientas permiten ponderar simultdneamente distintas variables
ambientales, sociales y de gobernanza, sin dejar de lado las financieras,
reconociendo la diversidad de factores que inciden en la sostenibilidad de una
organizacion. La combinacion del enfoque estadistico con técnicas
multicriterio no solo potencia la robustez del modelo, sino que facilita la
construccion de rankings mas representativos de la realidad del sector
automotriz, tanto a nivel global como regional. Asimismo, el enfoque
metodologico propuesto permite avanzar mas alld de las evaluaciones
unidimensionales, integrando en una misma ldgica analitica tanto datos duros
como consideraciones éticas y reputacionales. Esta vision mas compleja y
dinamica resulta especialmente pertinente para la industria automotriz marcada
por presiones regulatorias, demandas sociales crecientes y una transformacion

estructural hacia modelos mas sostenibles.
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Finalmente, en este capitulo no solo sustenta el andlisis empirico
posterior, sino que también aporta una propuesta metodologica relevante para
el estudio de la sostenibilidad corporativa. La combinacion del modelo Logit
con técnicas multicriterio ofrece un enfoque adaptable que permite entender
mejor como las decisiones relacionadas con los criterios ESG influyen en la

salud financiera y la reputacion de las empresas automotrices.
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CAPITULO IV: ANALISIS Y RESULTADOS
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4. ANALISIS Y RESULTADOS

En primer lugar, la descripcion de la base de datos y analisis descriptivo
de la misma. En segundo lugar, el analisis del indice de sostenibilidad
financiera mediante el Modelo Logit. A continuacién, para que los stakeholders
puedan analizar las empresas de automocion teniendo en cuenta de forma
simultanea tanto variables economico-financieras como valoracidon ESG, se
propone la creacion de un ranking multicriterio mediante la programacion por
metas. Posteriormente, se presenta un modelo de seleccion (discretizacion)
mediante rough sets para poder establecer una clasificacion y distincion de

grupos a partir de las variables financieras.

4.1.BASE DE DATOS APLICADA AL SECTOR
AUTOMOTRIZ Y AUTOPARTES

La muestra utilizada en esta investigacion estuvo conformada por
empresas pertenecientes al sector automotriz y de autopartes a nivel mundial,
clasificadas bajo los codigos NACE Rev. 2 (2910) y NAICS Rev.2 (3361), los
cuales agrupan a fabricantes de vehiculos de motor y componentes
relacionados. La fuente de informacion principal fue la plataforma Bloomberg
(https://www.bloomberg.com), reconocida por su cobertura especializada en
datos financieros y criterios ESG. Los datos fueron recopilados entre el 3 de
octubre y el 30 de diciembre de 2024, partiendo de una poblacion total de 1203
empresas con informacion disponible. De estas, se seleccionaron 430
compaiiias que contaban con datos completos y consistentes durante un periodo
continuo de once afios (2013-2024), correspondientes tanto a variables
financieras como a indicadores ESG, lo que permitié garantizar la solidez y

comparabilidad de la muestra analizada.

En cuanto al enfoque metodologico, la investigacion adopta una postura
empirico-analitica, con un disefio no experimental y de alcance correlacional.
El método seguido es de tipo hipotético-deductivo, orientado a medir la

relacion entre los indicadores ESG y las razones financieras que determinan la
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sostenibilidad financiera de las empresas automotrices. Las variables se
organizaron en dos grandes grupos: (a) razones financieras, que incluyen
indicadores como EBITDA, capital comtin, ROE, deuda neta, pasivo total,
entre otros; y (b) los indicadores ESG, divididos en puntuaciones ambientales,
sociales y de gobernanza. La estructura completa del instrumento de

recoleccion de datos se presenta en la Tabla 19.

Tabla 19. Poblacion discriminada de las empresas del sector automotriz

Fabricantes de  Fabricantes
Sector Automotriz (2013-2024) Autopartes de Autos  Total
Empresas sin datos en 1 o mas aflos 632 131 763
Empresas con datos completos financieros y de ESG 368 62 430
Total - Empresas 1000 203 1203

Fuente: Elaboracion propia

Los elementos de informacidon se agruparon en las variables de la

presente investigacion divididas en dos subgrupos: a) Razones financieras, b)

Indicadores ESG (Tabla 20).

Tabla 20.Estructura de variables para el analisis para el financiero y de

sostenibilidad ESG
Caracterizaciéon Data Razones financieras
Ticker ESG datos EBITDA Efectivo y Pasivo total
equivalentes
Sector Activos Roa % Capital comun Pasivo no
circulante
Name Pasivos PER Capital y pasivos Pasivo circulante
totales
Cap mercado Patrimonio WACC % EBIT Deuda neta
Price:D-1 Miargenesy  Gastos intereses Activos totales Patrimonio neto
ratios
P/e Adicionales  Ingreso millusd  Rotacion de activos ~ Activos/patrimonio

Retorno total Beneficios Deudas totales a Patrimonio neto

YTD basicos/ accion activos totales

Revenue T12M Apalancamiento  Activos/patrimonio ROE %
financiero

EPS TI2M Capex Capital de trabajo Valor de la

empresa

Indicadores Medioambiente, Social y Gobernanza ESG
Empresa
Ticker
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Sector

P. entorno
P. social
P. gobernanza

P. ESG

Nota: Cap = Captacion, YTD = Year To Date cantidad de beneficios o
cierres, T12M = Tiempo de la busqueda, EPS = Earnings Per Share, P =

Puntuacion.
Fuente: Elaboracion propia

4.1.1 ANALISIS DESCRIPTIVO DE LA MUESTRA

Se ha realizado un andlisis descriptivo de la muestra para las 430

empresas fabricantes de vehiculos y autopartes a nivel mundial entre 2013 y

2024 (Tabla 21). Tal y como puede observarse, en términos generales, existe

una gran variabilidad en muchas de las variables. Esto puede ser debido a

factores relacionados con crisis econdmicas, disrupciones en la cadena de

suministro, fluctuaciones en la demanda y cambios en la regulacion pueden

haber influido en la rentabilidad, endeudamiento y liquidez de estas empresas.

Tabla 21. Estadisticos descriptivos de los indicadores

ROTACION_ BEN_BASx
ROA ACTIVOS ROE ACCION
CV% 0.49 2.08 0.37 0.30
Min -40.65 0.00 -128.29 -33.69
Miéix 63.50 4.34 237.67 54.00
Media 323 0.93 6.31 091
SD 6.56 0.45 17.14 3.03
DEUDAS_TOT_ ACTIVOS_ PASIVO_ PASIVO_NO_
ACTIVOS_TOT PATRIMONIO TOTAL CIRCULANTE
CV% 1.58 1.82 0.19 0.17
Min 0.00 1.00 0.35 0.00
Miéix 76.17 21.39 452641.97 249369.62
Media 24.33 2.39 6265.00 2828.43
SD 15.44 1.31 32286.42 16371.35
PASIVO_ DEUDA_ PATRIMONIO _
CIRCULANTE NETA NETO WACC

126



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

CV% 0.21 0.03 0.24 2.86
Min 032 -60214.03 2.50 -3.85
Méx 203272.35 113869.35 223386.15 33.43
Media 3436.57 142.53 3496.11 11.89
SD 16359.56 4913.59 14739.46 4.15

CAPITAL_ CAPITAL_ APALAC_ GASTOS_

COMUN PASIVOS TOT FINANCIERO INTERESES

CV% 0.24 0.21 1.23 0.24
Min 2.50 4.00 1.00 0.00
Méx 215909.58 607721.87 63.88 3341.93
Media 3289.69 9674.45 2.65 36.23
SD 13857.08 45550.96 2.15 150.28

ACTIVOS_ CAPITAL_

TOTALES TRABAJO EBIT EBITDA
CV% 052 0.24 0.21 0.22
Min 14.80 -22985.08 -4518.52 -1476.82
Méx 610903.39 45057.51 26678.54 54250.50
Media 22786.21 777.79 364.22 740.34
SD 43979.62 3243.61 1749.35 3432.02

VALOR_

EMPRESA PER CAPEX INGRESO
CV% 0.18 0.43 0.20 0.25
Min 2727.87 0.01 -33731.21 0.00
Méx 1053847.01 576.64 0.00 296008.61
Media 4818.20 13.41 -376.79 6477.76
SD 26836.32 31.08 1913.65 25849.22

EFECTIVO_
EQUIVALENTE
S ESG

CV% 022 0.68
Min 0.00 0.00
Méx 84226.69 6.57
Media 1307.77 115
SD 5880.30 1.68

Fuente: Elaboracion propia

Cabe destacar algunos de los resultados obtenidos resaltados en negrilla
en la Tabla 21. Por ejemplo, la liquidez, medida como efectivo y equivalentes,
destaca por su valor promedio de 1,307.77 y una desviacion estandar de 5,880.30,
lo cual indica una dispersion elevada. Esta diferencia entre empresas puede
reflejar distintos enfoques de gestion del capital de trabajo, asi como la
disponibilidad de flujo de caja para enfrentar obligaciones de corto plazo o

invertir en mejoras operativas. Una buena posicion de liquidez, aunque deseable,
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también debe ser analizada en conjunto con otros indicadores como el capital de
trabajo o el apalancamiento, para entender si esa liquidez es resultado de una

estructura financiera eficiente o de una baja reinversion.

Con el fin de facilitar una interpretacion mas precisa de la dispersion
relativa entre los distintos indicadores, se utilizara el Coeficiente de Variacion
(CV%) como herramienta central para el andlisis comparativo. Esta medida
permite contrastar variables con escalas diferentes como montos monetarios,
porcentajes o puntuaciones, identificando cuéles presentan mayor estabilidad o,
por el contrario, una alta variabilidad entre empresas. Su uso es especialmente
relevante en este estudio, dado el enfoque en identificar patrones de desempefio
financiero y sostenible en el sector automotriz, permitiendo una comparacion mas

objetiva entre indicadores tradicionales y aquellos asociados a los criterios ESG.

Con base en lo anterior, se logro6 identificar el Coeficiente de Variacion
(CV%), que unido a la media y la desviacion estandar (SD), permiten evaluar la
dispersion relativa de los indicadores financieros, facilitando comparaciones
entre variables con diferentes escalas. Por lo tanto, en la Tabla 21, los dos
indicadores con mayor CV% son WACC (2.86) y Rotacion de Activos (2.08). El
WACC, con una media de 11.89 y una desviacion estdndar de 4.15, refleja una
alta variabilidad en el costo promedio del capital entre las empresas, posiblemente
debido a diferencias en riesgo, estructura financiera y acceso a financiamiento.
La rotacion de activos, con una media de 0.93 y una desviacion estandar de 0.45,
también muestra una dispersion significativa, lo que sugiere diferencias marcadas

en la eficiencia operativa.

Por otro lado, los dos indicadores con menor CV% son Deuda Neta (0.03)
y Pasivo Total (0.19). Aunque la deuda neta tiene una desviacion estandar alta
(4913.59), su media también es elevada (142.53), lo que reduce su variabilidad
relativa, indicando que la mayoria de las empresas mantienen niveles de deuda
neta proporcionales a su tamafio. El pasivo total, con una media de 6265.00 y una
desviacion estandar de 32286.42, también presenta una baja variabilidad relativa,
lo que sugiere cierta homogeneidad en los niveles de endeudamiento total. En

conjunto, estos resultados permiten identificar areas de mayor incertidumbre
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financiera (como el costo de capital y la eficiencia operativa) frente a otras mas
estables (como la deuda neta y el pasivo total), lo cual es clave para evaluar

riesgos y estrategias dentro del sector automotriz global.

En cuanto a la rentabilidad, se detecta inestabilidad en el ROE y los
beneficios por accion, lo que sugiere riesgos financieros elevados dentro de la
industria. Respecto al endeudamiento, se identifican estrategias heterogéneas, con
algunas empresas altamente apalancadas y otras con estructuras de capital mas
conservadoras. En términos de solvencia, se observa una mayor estabilidad, ya
que EBIT y EBITDA presentan variaciones moderadas, lo que indica que la
rentabilidad operativa se ha mantenido relativamente constante. Finalmente, el
componente ESG refleja un enfoque dispar en la adopcion de préacticas
sostenibles, lo que evidencia que la industria estd en diferentes etapas de

integracion de criterios ambientales y sociales.

En cuanto a la puntuacion ESG empleada en este andlisis se expresa en
una escala de 0 a 10, donde 10 representa el maximo cumplimiento en los criterios
de sostenibilidad ambiental, social y de gobernanza. El promedio alcanzado por
las empresas en la muestra es de 6.57, lo que indica un nivel aceptable, aunque
no sobresaliente, de compromiso con los principios ESG. Esta calificacion
sugiere que el sector automotriz ha avanzado en materia de sostenibilidad, aunque
aln existen oportunidades de mejora, especialmente en dreas como emisiones,
derechos laborales o transparencia corporativa, segin lo detallado en otras

secciones del analisis.

Finalmente, el indicador ESG presenta un Coeficiente de Variacion
(CV%) de 0.68, una media de 1.15 y una desviacion estandar (SD) de 1.68, lo que
indica una alta variabilidad relativa en la adopcidn de practicas sostenibles entre
las empresas del sector automotriz. La puntuacion ESG empleada en este andlisis
se expresa en una escala de 0 a 10, donde 10 representa el médximo cumplimiento
en los criterios de sostenibilidad ambiental, social y de gobernanza. Esta escala
se fundamenta en estudios que han demostrado una relacidon positiva entre el
desempefio ESG y el rendimiento financiero, como lo sefialan Friede et al.,

(2015), la dispersion observada refleja que mientras algunas compaiias han
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avanzado significativamente en la integracion de estos criterios, otras aln
presentan rezagos importantes. Esta heterogeneidad puede deberse a diferencias

en regulaciones locales, presiones de los inversionistas o estrategias corporativas.

4.1.2 ANALISIS DE CORRELACIONES

El analisis de correlacion de los indicadores financieros permite
examinar la relacion estadistica entre dos variables, facilitando la
comprension de cémo interactian distintos aspectos del desempefio
financiero de una empresa. En la ilustracion 27 puede observarse la matriz de
correlaciones entre las diferentes variables incluyendo la puntuacion global
ESG. Puede destacarse, por ejemplo, que la variable ESG presenta una
correlacion positiva moderada con indicadores como el ROA y el ROE, lo
que sugiere que un mejor desempefio en sostenibilidad se asocia con mayores
niveles de rentabilidad. Asimismo, se observa una relacion débil o nula con
variables como el WACC, lo que podria indicar que el costo de capital esta
mas influenciado por factores externos que por el desempefio en

sostenibilidad.
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Ilustracion 27. Matriz de Correlaciones

ESG
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El analisis de la matriz de correlaciones como se observa en la

Ilustracion 27 para el sector de fabricantes de vehiculos y autopartes revela que

la liquidez estd fuertemente influenciada por el endeudamiento, ya que el

CAPEX muestra una alta correlacion con el Pasivo Total y el Pasivo No

Circulante, lo que indica que las inversiones en activos se financian

principalmente con deuda de largo plazo. En cuanto a la rentabilidad, la

eficiencia en el uso de los activos juega un papel clave, evidenciado por la

fuerte relacion entre ROA, ROE y la Rotacion de Activos, lo que sugiere que

las empresas mas eficientes tienden a ser mas rentables.

131



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

El Beneficio por Accion se asocia con la Valoracion de la Empresa,
indicando que los inversionistas consideran los resultados financieros en la
evaluacion del valor de mercado. Respecto al endeudamiento, las correlaciones
entre el Pasivo Total, Pasivo Circulante y el Patrimonio Neto muestran que las
empresas estructuran su financiamiento con una combinacién de deuda y
capital propio, mientras que el WACC no presenta una relacion fuerte con otras
variables, sugiriendo que su variabilidad depende mas de factores externos. La
solvencia se sustenta en la estabilidad operativa, con una alta correlacion entre
EBIT y EBITDA, reflejando una gestion eficiente de la rentabilidad operativa.
Ademas, el Valor de la Empresa se asocia estrechamente con el Beneficio por
Accion y el PER, lo que indica que la rentabilidad influye en la valoracion de

mercado.

4.2. ANALISIS DEL MODELO LOGIT ISF

En este apartado se pretende construir un modelo que determine la
relacion entre las variables financieras de las empresas frente a su posible
clasificacion como sostenibles o no. En primer lugar, se clasificaron las
empresas de la muestra como sostenibles o no en funcion del llamado indice
de sostenibilidad financiera (ISF). Tal y como ya se indicado anteriormente en
el apartado de metodologia. Para facilitar la interpretacion y clasificacion de
las empresas, el valor del ISF fue redondeado a una escala discreta de 0 a 1,
utilizando incrementos de 0,1. Este redondeo permite agrupar los resultados
en diez niveles de sostenibilidad, simplificando el analisis comparativo y la
visualizacion en herramientas como el semaforo financiero. Esto nos lleva a

tener una clasificacion de la muestra en empresas sostenibles y no sostenibles.

En segundo lugar, dada las existencias de diferentes tipos de variables
econdmico-financieras, se ha procedido a realizar una factorizacion de estas
mediante el analisis de componentes principales. Para ello, se han dividido las

variables en diferentes razones o factores (Liquidez, Rentabilidad, Solvencia

132



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

y Endeudamiento). También se ha factorizado las diferentes puntuaciones

individuales ESG en un unico factor.

El andlisis de componentes principales (PCA) permiti6 identificar las
variables con mayor peso dentro de cada razon financiera. En la Razon de
Liquidez, CAPEX presenta una carga positiva significativa (0.57), mientras
que Efectivo y Equivalentes (-0.58) e Ingreso (-0.58) muestran una influencia
negativa, lo que sugiere que, a mayor liquidez, las empresas tienden a invertir
menos en activos fijos. En cuanto a la Rentabilidad, los factores predominantes
son ROE (-0.64), ROA (-0.63) y el Beneficio Basico por Accion (-0.34), lo
que revela una relacion inversa en la eficiencia para generar beneficios en este
contexto especifico. Respecto a la Solvencia, destacan EBITDA (0.49), EBIT
(0.48) y Activos Totales (0.47), evidenciando que la capacidad de generar
utilidades y el tamano de la empresa contribuyen sustancialmente a su

estabilidad financiera.

Por su parte, la Razén de Endeudamiento esta mas influenciada por
variables estructurales como el Pasivo Total (0.39), Capital y Pasivos Totales
(0.39) y Pasivo No Circulante (0.38), lo que indica que el nivel de
endeudamiento guarda una mayor correspondencia con la composicion de los
pasivos que con los indicadores de desempefio. Las cifras entre paréntesis
reflejan las cargas o “loadings” que cada variable aporta al componente
principal asociado, evidenciando su importancia relativa en la conformacion

de cada razon financiera.

Tabla 22. Composicion de las razones financieras

RFE Loading RFS Loading RFR Loading RFL Loading
DEUDAS _TOT_ ACTIVOS _
ACTIVOS TOT 0.10 TOTALES 0.47 ROA -0.63 CAPEX 0.57
ACTIVOS _ 011 CAPITAL 037 ROTACION 028 EFECTIVO_EQ 058
PATRIMONIO ’ TRABAJO : _ ACTIVOS - UIVALENTES -
PASIVO
TOTAL 0.39 EBIT 0.48 ROE -0.64 INGRESO -0.58
BEN_
a0 NO 0.38 EBITDA 049 BASx.  -0.34
ACCION
PASIVO VALOR
CIRCULANTE 0.38 EMPRESA 0.33
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DEUDA _
NETA

PATRIMONIO _
NETO

WACC

CAPITAL
COMUN
CAPITAL
PASIVOS_TOT
APALAC_
FINANCIERO
GASTOS
INTERESES

0.36

0.00

0.36

0.39

0.10

0.32

PER 0.25

Fuente: Elaboracion propia

Una vez calculados los diferentes factores, se procede a la estimacion

de un modelo Logit (Logit ISF) en el que se pretende determinar si estas

razones o factores pueden explicar o determinar si una empresa es sostenible

desde el punto de vista financiero, medido por el indice de sostenibilidad

financiero (ISF). Tal y como se observa en la tabla 23, el factor RFL ha

resultado no significativo. Por tanto, se ha considerado estimar de nuevo el

modelo sin este factor (tabla 24). En este caso, todos los factores resultaron

significativos.

Tabla 23. Modelo estimado Logit ISF con todas las variables

Variable 4 Error S Z-valor Valor p
RFL 0.36 0.38 0.94 0.35
RFR -1.35 0.07 -18.71 0.00
RFE -1.68 0.22 -7.79 0.00
RFS 0.32 0.08 3.85 0.00
ESG 0.55 0.05 10.76 0.00
Constante -2.87 0.16 -17.54 0.00

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 24. Modelo estimado Logit ISF definitivo

Variable B Error S Z-valor Valorp  Odds ratio
RFR -1.34 0.07 -18.71 0.00 0.26
RFE -1.81 0.18 -9.89 0.00 0.16
RFS 0.26 0.05 5.4 0.00 1.30
ESG 0.54 0.05 10.74 0.00 1.72
Constante -2.84 0.16 -17.7 0.00 0.058

Fuente: Elaboracion propia
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la probabilidad del evento (ISF=1), es decir, alcanzar la sostenibilidad
financiera, en aproximadamente 30% (1.30-1). Cabe recordar que el Odds ratio
es una medida utilizada en el modelo Logit que indica cuanto aumentan o
disminuyen las probabilidades de que ocurra un determinado evento cuando
una variable cambia, manteniendo las demas constantes. Un valor mayor a 1
sugiere que la variable aumenta la probabilidad de ocurrencia del evento

(mayor sostenibilidad financiera); un valor menor a 1 indica que la reduce.

De manera similar, el criterio ESG tiene un coeficiente positivo de 0.54
y un Odds Ratio de 1.72, indicando que mejores practicas ambientales, sociales

y de gobernanza elevan la probabilidad de sostenibilidad financiera en un 72%.

Adicionalmente, el modelo muestra que un aumento en la rentabilidad
(RFR) se asocia con una reduccion del 74% (1-0.26%) en las probabilidades
de sostenibilidad financiera (ISF = 1), dado que su odds ratio de 0.26 es inferior
a la unidad. Por ultimo, un mayor nivel de endeudamiento (RFE) se relaciona
con una disminucion del 84% (1-0.16) en las probabilidades de sostenibilidad

financiera, con un odds ratio de 0.16 (inferior a la unidad).

Esto sugiere que, dentro del sector automotriz, las empresas con mayor
apalancamiento financiero pueden comprometer su sostenibilidad financiera de
forma significativa, ademés de tener un impacto directo en su estructura de

capital.

A partir de los coeficientes del modelo Logit ISF estimados, se procede
al calculo del indice de solvencia financiera para cada empresa. Tal y como se

ha indicado en el apartado de metodologia, este calculo consiste en:

Z; =1ISF; = —2.84 — 134+« RFR — 1.8+ RFE + 0.26 * RFS + 0.54 * ESG

1
+ e—(—2.84 —1.34*RFR —1.8*RFE+0.26%RFS5+0.54+ESG)

Por ejemplo, en los resultados obtenidos en la investigacion, el coeficiente
del indicador ESG fue positivo, lo cual implica que una buena gestion en
aspectos ambientales, sociales y de gobernanza incrementa significativamente

la probabilidad de que una empresa sea financieramente sostenible.
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Por otro lado, la razén de rentabilidad present6 un coeficiente negativo, lo
que puede interpretarse como un efecto adverso de una rentabilidad alta en la
sostenibilidad financiera, posiblemente debido a que se logra a costa de
comprometer practicas sostenibles o por la existencia de ganancias volatiles.
En cambio, la razén de endeudamiento, que también tuvo un efecto positivo en
el modelo, sugiere que cierto nivel de apalancamiento puede contribuir a
mantener la viabilidad financiera, especialmente en sectores como el

automotriz donde las inversiones de capital son elevadas.

Para evaluar el ajuste del modelo se estima el porcentaje correcto de
los resultados de la variable ISF al evaluar los valores predichos con los valores
observados. Para ello se ha escogido el umbral de probabilidad del 0.5 para
clasificar las empresas en sostenibles o no sostenibles. Asi, se ha asignado un
indice sostenible financiero de 1 para aquellas empresas que han obtenido una
probabilidad ISF igual o superior a 0,5 y un ISF de 0 para aquellas con una
probabilidad ISF inferior al 0.5. Es una practica estdindar en modelos de
regresion logistica binaria cuando no existe una preferencia explicita por
minimizar falsos positivos o falsos negativos. Este umbral permite una
interpretacion simétrica de la probabilidad estimada, el 50% se adopta como
umbral por defecto en ausencia de un criterio asimétrico, pero puede ajustarse
si se desea priorizar la sensibilidad o la especificidad del modelo (Cohen et al.,

2017).

La curva ROC permite evaluar la precision de los modelos dicotomicos
determinando las tasas de positivas y falsas positivas en funcion del punto de
corte. En este caso, tal y como se ha indicado, se ha utilizado la probabilidad
del 0,5. Tal y como puede observarse en la ilustracion 28, la tasa de aciertos
en la clasificacion ha sido del 82,2%. Esto es, que el area bajo la curva (AUC)
es de dicho porcentaje. Esto indica una buena capacidad de discriminacién
entre clases. La curva se eleva rapidamente, lo que sugiere que el modelo logra

una alta tasa de verdaderos positivos con relativamente pocos falsos positivos,
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es decir, que el modelo identifica muy bien la diferencia entre una empresa

sostenible (ISF=1) y una que no lo es (ISF=0).

Ilustracion 28. Curva ROC

Regresion logistica

80 100

60

True positives percentage

T T
-50 [ 50 100 150
Faise positives percentage

Fuente: Elaboracion propia

A tenor de los resultados observados en este apartado, puede concluirse
en primer lugar, que la identificacion de los indicadores o razones financieras
de Liquidez, Rentabilidad, Endeudamiento y Solvencia junto con la
puntuacién ESG son clave para evaluar la sostenibilidad financiera de una
empresa. Las Razones Financieras tradicionales, como liquidez circulante, el
ROA, el Apalancamiento Financiero y la Solvencia, brindan una vision clara
del desempeiio econdmico y financiero de la capacidad de una organizacion
automotriz para generar valor financiero a lo largo del tiempo. Sin embargo,
en el contexto estudiado, en donde los aspectos ambientales, sociales y de
gobernanza son cada vez mas criticos para la valoracion de las empresas, los
indicadores ESG adquieren una importancia creciente. Esto estd en
correspondencia con lo explicado por Rodriguez-Fernandez et al., (2019)
quienes han dado a conocer la importancia de los criterios ESG para que las

empresas puedan ser sostenibles financieramente a lo largo del tiempo.
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En segundo lugar, el modelo Logit permiti6 identificar que los factores
ESG aumentan la probabilidad de sostenibilidad financiera en un 72% (Odds
Ratio = 1.72), lo que refuerza la idea de que una gestion ESG efectiva esta
correlacionada con una mayor estabilidad financiera. También los factores
relacionados con la solvencia financiera aumentan la sostenibilidad financiera
ante incremento de los mismo. Sin embargo, los factores relacionados con la
rentabilidad y el endeudamiento presentaron unos odds ratio inferiores a la
unidad y, por tanto, un incremento en los mismos implicaria una reducciéon en
la probabilidad de alcanzar la sostenibilidad financiera. Esto sugiere que las
empresas deben encontrar un equilibrio entre inversion ESG, solvencia
financiera junto con la rentabilidad y el endeudamiento. Asi pues, deben
considerarse estrategias financieras y de sostenibilidad de manera conjunta en

la toma de decisiones corporativas.

Al integrar los indicadores ESG en la evaluacion, se considera no solo
el desempefio financiero, sino también el impacto a largo plazo en factores
clave como la sostenibilidad ambiental, la responsabilidad social y la calidad
de la gobernanza corporativa. Asi, un enfoque combinado permitird a los
inversionistas y a la gerencia empresarial tomar decisiones mas informadas y
equilibradas que favorecen tanto la estabilidad financiera como la
sostenibilidad a largo plazo. Esto resulta en una vision holistica del valor
empresarial, minimizando riesgos y maximizando oportunidades en mercados
donde la responsabilidad corporativa y el compromiso social son
fundamentales, lo cual ha sido enunciado también por los autores Ahmad et
al., (2024), en donde aclaran que la integracion de los factores ESG son una

préctica clave para las decisiones empresariales sostenibles.

Por Ultimo, fue posible constatar a través del analisis de las relaciones
entre los indicadores financieros y los criterios ESG, las interconexiones entre
ellos son altamente consistentes y correlacionadas. Estas métricas tienden a
influenciarse mutuamente de manera directa, lo que permite a las empresas
gestionar sus riesgos financieros con mayor precision. Por ejemplo, una mejora

en la rentabilidad tiende a estar asociada con una mayor eficiencia operativa 'y
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un menor apalancamiento, lo que fortalece la estabilidad financiera de la
empresa, es decir que favorece la sostenibilidad financiera. Esto se asemeja a
lo indicado por Kapur, (2023) en lo referido a la importancia de los criterios
ESG como herramientas para fortalecer la estabilidad y la gestion financiera a

largo plazo.

Los resultados sugieren que, si bien los indicadores ESG no muestran
una influencia financiera inmediata (medida por la correlacion), siguen siendo
relevantes por su contribucion estratégica en el largo plazo. Estos criterios
desempefian un papel fundamental en la mitigacion de riesgos estructurales,
como la exposicion a regulaciones ambientales o a crecientes demandas
sociales. Asi, mientras las razones financieras mantienen una relacion solida
entre si y permiten una gestion mas directa del desempefio econémico, los
factores ESG aportan valor desde una perspectiva mas amplia, al fortalecer la
resiliencia organizacional y consolidar una sostenibilidad financiera robusta a

futuro, tal como lo expone Kapur (2023).

La implementacion del modelo estocastico Logit ISF para cuantificar
la sostenibilidad financiera, basado en la interaccién entre indicadores
financieros y ESG, constituye una herramienta metodologica robusta que ha
sido validada por diversos autores en la literatura académica. Esta metodologia
permite a las empresas identificar y evaluar, de forma probabilistica, los
factores que inciden en su sostenibilidad sin comprometer su solvencia,
facilitando el analisis de como distintas combinaciones de indicadores afectan

su viabilidad financiera y responsabilidad social a largo plazo.

Nuestros resultados son coincidentes con los hallazgos de De Lucia et
al., (2020), quienes aplicaron un modelo Logit estocastico para examinar el
impacto de las decisiones ESG sobre métricas financieras clave, destacando la
utilidad de este enfoque para interpretar interacciones complejas entre
variables. De igual manera, Wang (2024) desarroll6 un analisis con un modelo
Logit en el contexto asiatico, explorando las conexiones entre indicadores ESG
y financieros, y demostrando su relevancia para comprender la viabilidad

financiera y social de las empresas. Estos estudios respaldan la efectividad del
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modelo propuesto y refuerzan la evidencia de que las buenas practicas en

sostenibilidad contribuyen significativamente a la estabilidad financiera.

4.3 RANKING MULTICRITERIO

En el apartado de metodologia se ha descrito el modelo extendido de
programacion por metas que permita puede ser utilizado para la creacion de
rankings multicriterio, en los que se evaltian de forma simultanea diferentes
criterios. Esto permite, por ejemplo, a los inversores, entre otros agentes, tener
un conocimiento de las empresas teniendo en cuenta diferentes dimensiones en
su conjunto. Habitualmente en la construccion de un ranking sélo se tiene una
unica dimension comparativa lo que dificulta la comprension global entre
empresas dada la existencia de multiples dimensiones y criterios. Asi pues, en
este apartado se va a utilizar el modelo extendido de programacion por metas
para la construccion de un ranking multicriterio para el sector del automoévil

para la base de datos ya mencionada.

Tal y como ya se ha indicado, el parametro A es fundamental ya que,
dependiendo de su valor, entre 0 y 1, modificara las ponderaciones de los
criterios y, por tanto, de la clasificacion final. Asi pues, se ha procedido a
estimar 500 valores del pardmetro A. En la [lustracion 29 se presenta un grafico
que describe los pesos asignados a cada criterio en funcion de los diferentes
valores de A estimados. Teniendo en cuenta la ponderacion mediana, pueden
observarse tres grupos. El primero de ellos, corresponde a porcentajes de
ponderacion entre el 30% y el 40% (Patrimonio Neto y Ventas). El segundo
grupo, estaria comprendido entre el 5% y el 10% (Capitalizacién Bursatil y
Productos Terminados). El tercer grupo corresponde a ponderaciones inferiores
al 5% para el resto de los criterios. Se ha de resaltar que tener un peso que
podria considerarse “bajo” no implica que su importancia en el calculo del
rendimiento final de la empresa (construccidon ranking multicriterio) sea
menospreciable. Esto es debido a la alta correlacion existente entre muchos de
los criterios de tal modo que, una ponderacion mds pequefia en un criterio

puede provocar una mayor ponderacidbn en otro criterio altamente
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correlacionado. Por otro lado, también pueden observarse ponderaciones mas
bajas si existe poca variabilidad o dispersion en los valores de un criterio. Asi
pues, el criterio no consigue discriminar de forma eficiente entre las diferentes
empresas y, de ahi, su baja ponderacioén. En cualquier caso, hay que destacar la
ventaja de la aplicacion del modelo de programacion por metas, dado que en
este proceso no ha sido necesaria la intervencion de ningun panel de expertos

para inducir una ponderacion a cada criterio.

Ilustracion 29.Pesos asignados a cada criterio para diferentes A
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Fuente: Elaboracion propia

Una vez analizada las ponderaciones de cada criterio en funcion de
la mediana, parece conveniente comparar como se modifican los criterios
ESG frente al resto de criterios en funcion del parametro A. De esta forma,

en la Ilustracion 30 se observa que para valores de landa de 0,25 hasta 1
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existe una dominancia de los criterios sostenibilidad (ESG). Por el contrario,
para valores inferiores de 0,25 aumenta el peso del resto de criterios

acercandose a un cierto equilibrio entre criterios ESG y resto de criterios.

Iustracion 30. Pesos asignados a criterios ESG frente resto criterios para
valores de A seleccionados

B Sostenibilidad
B Empresa

0 0.25 0.5 0.75 1

Porcentaje
0.4

0.0
|

lambda

Fuente: Elaboracion propia

Anteriormente se ha comentado la importancia de los diferentes
valores de A y como estos afectan en los pesos de los criterios y, por tanto,
al ranking final de empresas. En la Ilustracion 31 se presenta un ranking
multicriterio teniendo en cuenta su posicion mediana de 500 valores de A
propuestos. Un valor mas alto en la puntuacion multicriterio supone una
mejor clasificacion en el ranking. Las compafiias, Toyota motor y
Volkswagen, destacan claramente frente a las empresas restantes del
ranking. No obstante, la empresa Mercedes junto con Bayerische motor, se

encontrarian en una posicion intermedia con unos valores medios de
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También se hace necesario analizar como estos valores de A afectan

al desempefio o rendimiento y, por tanto, a la clasificacion y puntuacion

multicriterio de cada empresa. En la Ilustracion 32 se presenta el ranking de

las empresas del sector automotriz ordenados por su posicion media sobre

500 valores de A, pero en este caso, se indica como se modifica su

puntuacién en funcion de si el valor de lambda se aproxima mas a cero, uno

0 se encuentra en una posicion intermedia. De nuevo, al igual que en la

[lustracion anterior (Ilustracion 31), el ranking queda liderado por las dos

mismas empresas con independencia del valor de lambda. Hay que indicar

143



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

que, en la mayoria de los casos, existe una gran variabilidad en su

puntuacion multicriterio para diferentes valores de lambda. Debe destacarse

que s6lo para los casos de las empresas de Toyota Motors y Mercedes se

evidencia de forma maés clara como las puntuaciones ESG mejoran la

puntuacion multicriterio. Esto podria indicar que la puntuacion ESG podria

no ser tan relevante en la construccion de un ranking de las empresas de

de las empresas

r

, 4 €Xcepcion

automocion bajo una perspectiva multicriterio

mencionadas anteriormente.

valores de A seleccionados

o7

Iustracion 32. Pesos asignados a criterios ESG frente resto criterios para
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4.4 ANALISIS DISCRIMINANTE ESG EN LAS EMPRESAS
AUTOMOTRICES MEDIANTE ROUGH SETS

En el apartado anterior se ha construido un ranking multicriterio. Tal y
como se ha observado hay una mayoria de empresas que se ubican en un mismo
rango del ranking. Esto dificulta la segmentacion de las empresas en funcion
de los datos ESG. Para ello, se procede a realizar un analisis mediante la
metodologia rough sets para determinar si es posible discriminar el rango de
ESG que tienen las empresas en funcion de datos econdmico-financieros que
en algunos casos pueden ser relativamente cercanos provocando una
indiscernibilidad. Es decir, no aportan variabilidad suficiente para determinar

si una empresa pertenece a un grupo u otro.

En primer lugar, se ha determinado clasificar las empresas de la muestra
en 4 grupos en funcion de la nota ESG global que tienen segtn los percentiles
25,50,75 del total de la muestra. De esta forma, se considera que aquellas
empresas que se encuentran por debajo del percentil 25 serian empresas con las
notas ESG mas bajas (Grupo 4) y, por tanto, podrian clasificarse como menos
responsables. Para aquellas empresas que se encuentran entre el percentil 25 y
50 estarian aquellas empresas que podrian clasificarse como responsable nivel
medio-bajo (Grupo 3). Las que se encuentran entre el percentil 50 y 75 se
clasificarian como responsables nivel medio-alto (Grupo 2). Por ultimo,
aquellas empresas por encima del percentil 75 se encontrarian las de nivel alto

en ESG vy, por tanto, las mas responsables (Grupo 1).

En la Ilustracion 33 se presenta un grafico de cajas (box-plot) con los 4
grupos de la muestra segun se ha descrito. Hay que destacar que, para el grupo
3, la muestra es significativamente mas reducida que el resto de los grupos.
Esto podria ser problematico para el andlisis discriminante en caso de utilizar
metodologias como las maquinas de vector soporte (support vector machine)
que requieren inicialmente una muestra balanceada. Para el caso del uso de la
metodologia rough sets no seria necesaria tener una muestra equilibrada. No

obstante, esto puede provocar una menor eficiencia en los resultados.
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Iustracion 33. Boxplot valor de ESG por grupo
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Fuente: elaboracion propia

En la tabla 25 se presentan las correlaciones cruzadas entre las
diferentes variables, en este caso, con las probabilidades de significatividad
para un 95% y 99%. Interesa destacar, sobre todo, la relacion de las variables
economico-financieras de las empresas con respecto a la nota o calificacion
ESG. En primer lugar, hay que indicar que la Ginica correlacion no significativa
con la nota ESG seria la ratio Capitalizacion Bursatil / Activo. Todas las demas
han resultado significativas. La mayoria de ellas presentan una correlacion
altamente positiva como el Activo, Pasivo, Ventas, Ebitda... Por el contrario,
la variable empleados e inversion en I+D son las que menor correlacion
presentan con la nota ESG. Se evidencia que el tamafio de la empresa esta
altamente correlacionado de forma positiva con la puntuaciéon ESG. Esto es
coincidente con muchos estudios que pueden verse en la literatura (Charlo et

al., 2017).
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Tabla 25. Matriz de correlaciones

Activo Inversio  Pat. Pasivo Ventas +D Ebitda C.a p.Bu.rs Empleado Autoparte ESG
nes Neto atil/Activo s
Activo 1000 0843 0085 gooper  osevr  0.693%¢  0.985%* 0.136 0.742%%  0.691%*  (.839%*
I“V”Ss“’“e 0843* 1000 U873 osoar  ogiser 056 0.815% 0.185 0.598%%  0477%%  0.737**
Pat Neto ogsex  ggrass 1000 gosgxs  gogorr 06700 0.972% 0.187 0.723%%  0.622%%  0.865%*
Pasivo o9 ogoars 003 1000 09790 07030 0.975% 0.085 0.747#%  0.725%%  0.802%*
Ventas  gogexx  og1st 000 g9700 1000 0.652%¢ 0980+ 0.175 0.712%%  -0.679%%  0.817%*
+D 0.603%%  0s562%¢ 0870 o703k g6sarr  1.000 0.670%* -0.158 0.904%*  -0.560%*  0.491%*
Ebitda g ogsex  gg15ex 0072 go750¢  09s0%  0.670% 1.000 0216 0.722%%  0.670%*  0.851%*
iﬁ&fzﬁ) 0.136 0.185  0.187  0.085 0175  -0.158 0216 1.000 -0.034 0.005 0276
Emp:e*‘d" 0742 0508k T2 gqape o710 0004 0.722% -0.034 1.000 0.444%%  0.517*
Autoparte -
N - N - - ~ sk - Kk -

0.601%%  0a77%x 0822 ggasee ge7ome gsgorx 0670 0.005 0444 1.000 0.464%*

ESG 0.839%  0737%x U865 ggoper  gg17er 0dorer ossIwx 0276 0.517+%  -0.464% 1.000

* significativo al 5% (p<0.05), ** significativo al 1% (p<0.01)

Fuente: elaboracion propia

Para la aplicacion de la metodologia rough sets, se seleccionan aquellas
variables que mantienen una correlacion significativa respecto del valor ESG.
Con estas variables se crea un sistema de informacion que caracteriza la
clasificacion ESG dividiéndola en los cuatro grupos ya mencionados
anteriormente en funcion del percentil. Este sistema de informacion representa
a los diferentes atributos de las variables que conforman la condicion (IF),
mientras que un segundo grupo de atributos representa las decisiones o variable
respuesta (THEN) para ser incluida una empresa en uno u otro grupo de
clasificacion. Tal y como se ha mencionado en el apartado de metodologia,
estos dos grupos forman una serie de conjuntos disjuntos. Esto genera un
numero muy elevado de reglas de decision y, por tanto, debe realizarse un
proceso de reduccion de estas sin tener una pérdida considerable de
informacion. En la tabla 26 pude verse un ejemplo de cuatro reglas de decision

pertenecientes a la matriz de discretizacion.
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Tabla 26. Ejemplo de la matriz de discretizacion

1 2 3 4
Activo [17.1, Inf] [-Inf, 15.2] [-Inf, 15.2) [17.1, Inf]
Inversiones [13,4, Inf] [-Inf, 13.4) [-Inf, 13.4) [13,4, Inf]
Pat. Neto [14, Inf] [-Inf, 14] [-Inf, 14) [14, Inf]
Pasivo [13.7, Inf] [-Inf, 13.7) [-Inf, 13.7) [13.7, Inf]
Ventas [-Inf, Inf] [-Inf, Inf] [-Inf, Inf] [-Inf, Inf]
+D [9.41e+05, Inf] [-Inf, 1.59¢+04) [1.59¢+04, 9.41e+05] [9.41e+05, Inf]
Ebitda [11, Inf] [-Inf, 11) [-Inf, 11) [11, Inf]
Empleados [9.66e+04, Inf] [-Inf, 9.66e+04) [-Inf, 9.66e+04) [9.66e+04, Inf]
Autoparte [-Inf, 0.5) [0.5, Inf] [0.5, Inf] [0.5, Inf]
ESG 1 4 4 1

Fuente: elaboracion propia

Tal y como se observa, esta matriz genera un intervalo de valores para
cada una de las variables y observaciones, en funciéon de las relaciones
existentes con la variable decision, que en este caso es la puntuacion ESG de
cada empresa. Como ya se ha indicado, gracias a la matriz de discretizacion, se
reduce la cantidad de computacion de las reglas de decision sin perder de forma

significativa informacion para los diferentes sets de atributos establecidos.

Para la construccion y estimacion del modelo se ha utilizado un 80% de
la muestra mientras que el 20% restante se ha utilizado para la prueba de
resultados. Esta seleccion de la muestra se ha realizado de forma aleatoria. Se
ha realizado 10.000 simulaciones para evitar la dependencia de la seleccion
concreta de una muestra en relacion con un unico resultado. Para determinar si
el modelo propuesto rough set puede ser valido para estimar, discriminar y
agrupar de forma adecuada a las empresas en los distintos niveles de ESG a
partir de sus datos economico-financieros, se ha procedido a comparar con un

modelo ingenuo o naive.

Se recuerda que, tal y como se ha visto en el apartado anterior, existe
una gran parte de la muestra con valores relativamente proximos en muchas
variables financieras que provoca cierta incertidumbre o indiscernibilidad. En

las Ilustraciones 34 y 35 se presentan los histogramas de frecuencias para las
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10.000 simulaciones de ambos modelos. Se puede observar que el modelo
rough set tiene una mejora de aciertos sobre el modelo naive. Por tanto, podria
decirse que el primer modelo genera un sistema de clasificacion mas robusto y

completo que el modelo discriminante simple o naive.

Iustracion 34.Histograma indice de aciertos modelo conjunto
incertidumbre (rough sets)
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Fuente: elaboracion propia

No obstante, a pesar de que a nivel global parece clara la ventaja del modelo
rough sets, es conveniente analizar para cada uno de los 4 grupos o niveles de
clasificacion propuestos de ESG, el comportamiento de ambos modelos. Asi
pues, en la tabla 26 se presentan el porcentaje de aciertos para cada grupo. De
esta forma, para el grupo 1, es decir, para empresas con un nivel de puntuacion

ESG mas elevado (superior al percentil 75)
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Iustracion 35. Histograma indice de aciertos modelo ingenuo (naive)
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Fuente: elaboracion propia

Se observa una ligera mejora del modelo rough sets frente al modelo naive,
aunque se encuentran con unas probabilidades ligeramente superiores al
50%. En cuanto al grupo 2, aquellas empresas con un nivel ESG situado
entre el percentil 50 y 75, ambos modelos se encuentran por debajo del 50%
de probabilidad, superando por unas décimas el modelo naive. Para el
grupo 3, empresas con un nivel ESG entre el percentil 25 y 50, se observa
claramente que el modelo propuesto supera al modelo naive, aunque, de
nuevo, la probabilidad alcanzada apenas es del 50%. Por ultimo, para el

grupo 4, empresas con una calificacion mas baja (percentil inferior a 25).
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Tabla 27. Porcentaje aciertos modelo rough set y modelo naive

Grupo Rough set Naive
1 57,37% 55,26%
2 28,48% 28,96%
3 50,12% 17,93%
4 92,89% 68,34%

Fuente: elaboracion propia

El modelo supera claramente al modelo naive, ademds con tasas de
acierto superior al 90%. En general, puede decirse que el modelo propuesto
(rough sets) ha superado al modelo naive para la mayoria de los grupos. Hay
que destacar, que para el grupo 3, en el que el tamafno de la muestra era
significativamente mas reducido, el comportamiento del modelo ha sido,
comparativamente muy superior. Esto podria indicar la eficiencia de este tipo
de modelos frente a muestras no balanceadas. No obstante, los porcentajes de
acierto, a excepcion del grupo 4, han resultado mas bien poco relevantes. Esto
puede estar provocado, por un lado, por la muestra reducida con la que se ha
contado. Por otro lado, la muestra cuenta con dos grupos diferenciados, la de
vehiculos y autopartes. Esto puede estar provocado ruido en el modelo
empeorando su eficiencia. Este andlisis individualizado podria realizarse en
futuras investigaciones, asi como la aplicacion de otros modelos

discriminantes.

4.5 CONCLUSIONES CAPITULO IV

El desarrollo de este capitulo ha permitido consolidar la base empirica
sobre la cual se estructura el andlisis de la sostenibilidad financiera en el sector
automotriz. La construccion de una base de datos robusta, con informacién
completa y consistente durante un periodo de once afios, representa uno de los
mayores aportes técnicos del estudio. Esta seleccion cuidadosa de 430

empresas a nivel global, extraidas de fuentes confiables como Bloomberg,
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garantiza tanto la validez como la comparabilidad de los resultados. El enfoque
adoptado, basado en el cruce de razones financieras e indicadores ESG,
evidencia la importancia de estudiar el comportamiento empresarial desde una
perspectiva multidimensional. La sistematizacion de variables financieras
clave como ROE, EBITDA, Pasivos entre otros, junto con puntuaciones ESG,
permite una lectura mas amplia y contextualizada de la realidad del sector. Este
cruce de datos revela patrones que no podrian ser identificados si se analizaran

de manera aislada.

Asimismo, la clasificacion de las empresas mediante codigos
internacionales NACE y NAICS relacionados en la base de datos de
Bloomberg, ha permitido delimitar con claridad el universo de andlisis,
diferenciando a fabricantes de autos y de autopartes. Esta segmentacion resulta
clave para evitar generalizaciones erroneas, ya que ambos subsectores
presentan dinamicas financieras y niveles de compromiso ESG diferentes. La
comparacion entre grupos también permite visibilizar asimetrias y brechas

relevantes para la toma de decisiones estratégicas o para politicas publicas.

Los hallazgos del andlisis empirico confirman que los modelos
propuestos, especialmente el modelo rough sets, muestran un desempefio
superior frente a métodos mas simples, como el naive. Sin embargo, se
identifican limitaciones, especialmente en grupos con menor representatividad
en la muestra, lo cual plantea oportunidades para profundizar en futuros
trabajos con muestras mas balanceadas o mediante técnicas complementarias.
Ademas, los resultados del modelo sugieren que, si bien existe una relacion
entre desempeno financiero y calificaciones ESG, esta no es homogénea ni
necesariamente lineal en todos los casos, lo que invita a no asumir una

correlacion automatica entre sostenibilidad y rentabilidad.

En resumen, este capitulo demuestra que una base de datos bien
elaborada y alineada con los objetivos de investigacion permite abordar con
solidez preguntas complejas sobre el vinculo entre sostenibilidad y desempefio
financiero. Por ultimo, la metodologia aplicada ofrece un camino replicable

para investigaciones futuras y contribuye de manera significativa al
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entendimiento de un sector automotriz que, por su peso econdmico y ambiental,
es clave en la transicion hacia modelos empresariales mas responsables y

sostenibles.
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CAPITULO V: CONCLUSIONES

154



El rol financiero de las empresas automotrices frente a las calificaciones ESG

5. CONCLUSIONES

Esta investigacion ha permitido comprender de manera integral
como se relacionan las variables financieras y los criterios ESG en el
contexto del sector automotriz, cumpliendo con el objetivo general
propuesto y abordando de forma sistematica cada uno de los objetivos
especificos. A través de un enfoque metodoldgico mixto y riguroso, se logro
construir una visibon mas completa de la sostenibilidad financiera,
integrando herramientas estadisticas, l6gicas y multicriterio que enriquecen
el andlisis tradicional basado unicamente en indicadores financieros o
sostenibles por separado.

Uno de los principales aportes de esta tesis fue el desarrollo del
indice de Sostenibilidad Financiera (ISF), que sintetiza el desempefio
financiero de las empresas a partir de cuatro razones o factores clave:
Liquidez, Rentabilidad, Endeudamiento y Solvencia. Este indice permitio
operacionalizar el concepto de sostenibilidad financiera de forma
cuantificable y replicable, facilitando su analisis comparativo en un sector
caracterizado por su alta competitividad y exposicion a riesgos regulatorios,
tecnologicos y ambientales.

La aplicacion del modelo Logit ISF permiti6 estimar la probabilidad
de que una empresa alcance sostenibilidad financiera, revelando que
variables como el capital de trabajo, el nivel de endeudamiento y el EBITDA
tienen un peso significativo en la determinacion del desempefio
organizacional. Estos resultados coinciden con el andlisis de correlaciones,
el cual mostro fuertes asociaciones entre variables financieras clave,
mientras que los indicadores ESG presentaron una relacién débil o nula con
las métricas financieras. Este hallazgo es especialmente relevante, ya que
demuestra que la solidez financiera no siempre estd alineada con los
puntajes ESG, los cuales, aunque reflejan compromisos no financieros,
pueden no capturar adecuadamente la estabilidad econdémica de las

organizaciones. Esta disociacion entre lo financiero y lo sostenible plantea
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la necesidad de enfoques mas integradores, como el propuesto en esta tesis,
que combine ambos tipos de variables para lograr una vision mas completa
y precisa de la sostenibilidad empresarial.

Entre los hallazgos mas relevantes, se destaca que las empresas con
estructuras financieras equilibradas, especialmente aquellas con niveles
adecuados de solvencia y endeudamiento, presentan mayores
probabilidades de alcanzar sostenibilidad financiera, incluso si sus puntajes
ESG no son los mas altos. Esto sugiere que la sostenibilidad financiera debe
entenderse como un fenémeno multidimensional, donde la eficiencia
operativa, la gestion del riesgo y el compromiso con la sostenibilidad deben
ser considerados de forma conjunta. Por otro lado, no se encontraron
correlaciones significativas entre los ESG y los principales indicadores
financieros, lo que sugiere que su impacto en la estructura financiera del
sector aun es limitado. En general, el sector depende de la eficiencia
operativa y del equilibrio entre financiamiento externo e interno para
mantener su estabilidad financiera.

Por su parte la Programacion por Metas ofrecié una herramienta
flexible y poderosa para ponderar multiples criterios bajo distintos
escenarios de decision, demostrando su utilidad en la construccion de un
ranking multicriterio que integra tanto variables financieras como
sostenibles. Esta herramienta no solo permiti6 priorizar empresas segun su
desempetio global, sino que también facilitdé la identificacion de lideres
sectoriales y areas de mejora. Asu vez, el Modelo Rough Sets complemento
este analisis al permitir la clasificacion de las empresas en distintos niveles
de sostenibilidad mediante reglas l6gicas derivadas de los datos. Esta técnica
resultd especialmente 1til para manejar la incertidumbre y la ambigiiedad
presentes en los datos ESG, permitiendo una segmentacion mas precisa del
comportamiento empresarial.

La integracion de los modelos estadisticos permitid proponer el
disefio de un semaforo de sostenibilidad financiera, concebido como una
herramienta visual que clasificaria a las empresas en diferentes niveles de

desempefio, facilitando su interpretacion para tomadores de decisiones,
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analistas e inversionistas. Aunque no se implement6 empiricamente en esta
etapa, su conceptualizacion representa una contribucion practica relevante,
al ofrecer una via para traducir resultados complejos en representaciones
claras, accesibles y orientadas a la accion.

No obstante, esta investigacion presenta limitaciones que abren
oportunidades para futuras lineas de trabajo. En primer lugar, la
disponibilidad y estandarizacion de la informacién ESG sigue siendo un
desafio. Las bases de datos publicas presentan inconsistencias en cuanto al
formato (numérico vs. cualitativo), cobertura y periodicidad, lo que limita
la comparabilidad entre empresas y regiones.

En segundo lugar, el modelo Logit, parte de una relacion lineal entre
variables, lo que podria ser complementado con modelos no lineales o redes
neuronales artificiales, capaces de capturar relaciones mas complejas y no
evidentes. Por otro lado, puede ser conveniente profundizar y analizar con
detenimiento las ratios seleccionadas para la construccion de los diferentes
factores sobre todo en el factor de rentabilidad. Tal y como se ha visto en
los resultados, un incremento en dicho factor reducia la probabilidad de
sostenibilidad financiera. Cabria preguntarse hasta que punto esto es cierto
si depende de como se incrementa la rentabilidad, ya que no seria lo mismo
si es a costa de incrementar el endeudamiento. Esto supone indagar en
mayor profundidad esta cuestion.

La Programacion por Metas, aunque no requiere paneles extensos en
la asignacion y ponderacion de las variables, sigue dependiendo de la
seleccion de variables por parte de expertos, lo que introduce cierto grado
de subjetividad. Finalmente, el modelo Rough Sets, basado en percentiles
ESG, podria optimizarse mediante la creacion de grupos mas
representativos o el uso de técnicas de agrupamiento dindmico, lo que
permitiria una clasificaciéon mas ajustada a la realidad del sector. En cuanto
al ranking multicriterio, si bien su andlisis conjunto es valioso, seria
pertinente explorar su desagregacion para evaluar por separado el impacto

de los factores financieros y ESG.
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En términos de alcance esta tesis representa una contribucion
significativa al andlisis de la sostenibilidad financiera en sectores
industriales complejos, al incorporar una perspectiva metodologica integral
que combina modelos estadisticos, Logit y multicriterio. Esta integracion
permite desarrollar herramientas mas robustas y adaptables para evaluar el
desempefio organizacional desde una mirada holistica, util para la toma de
decisiones estratégicas en contextos dindmicos. A partir de esta base, se
abren oportunidades para futuras investigaciones que exploren enfoques
como la inteligencia artificial, andlisis sectoriales mas focalizados o la
inclusion de factores contextuales como la regulacion, la percepcion del
mercado o el riesgo reputacional.

Mas alla de los hallazgos empiricos sobre la relacion entre
desempeiio financiero y sostenibilidad en la industria automotriz, el trabajo
ofrece un marco analitico aplicado y replicable, que puede orientar la
formulacion de estrategias corporativas sostenibles. Al proponer
herramientas de evaluacion que equilibran precision técnica y aplicabilidad
practica, esta investigacion busca responder a los desafios contemporaneos
de sostenibilidad, ofreciendo una base sélida para construir empresas mas

resilientes, responsables y comprometidas con el largo plazo.
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Anexo 1: Listado de (62) Empresas Fabricantes de vehiculos del sector
automotriz con informacion financiera y datos ESG utilizadas en el estudio.

Empresa Pagina oficial
ANADOLU ISUZU | https://anadoluisuzu.com.tr/
OTOMOTIV SAN-C
ATLAS HONDA https://www.honda.com.pk/

LTD

BAJAJ AUTO LTD https://www.bajajauto.com
BAYERISCHE https://www.bmwgroup.com/en.html
MOTOREN WERKE

AG

BRILLIANCE www.bmw-brilliance.cn/cn/zh/index.html
CHINA

AUTOMOTIVE

BYD CO LTD-H https://www.bydglobal.com

CARS www.athexgroup.gr/en/market-data/issuers/998
MOTORCYCLES

AND MARINE

CHINA MOTOR https://www.china-motor.com.tw

CORP

CHONGQING http://www.changan.com.cn

CHANGAN

AUTOMOBI-B

CHONGQING https://www.enersys.com/es/about-
JIANSHE VEHICLE- | us/manufacturing-locations/chongqingchina/
B

DONGFENG https://www.dongfeng-global.com/
MOTOR GRP CO

LTD-H

ELECTRIC POWER | https://pitchbook.com/profiles/company/168886-
TECHNOLOGY LT | 18#overview

EV DYNAMICS https://evdynamics.com/contact-us/
HOLDINGS

LIMITED

FORCE MOTORS https://forcemotors.com

LTD

FORD MOTOR CO | https://www.ford.com/
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FORD OTOMOTIV | https://www.fordotosan.com.tr/
SANAYI AS

GB CORP https://gb-corporation.com/
GEELY https://global.geely.com/
AUTOMOBILE

HOLDINGS LT

GENERAL https://www.gm.com/

MOTORS CO

GREAT WALL http://www.gwm.com.cn

MOTOR CO LTD-H

GT CAPITAL https://www.gtcapital.com.ph
HOLDINGS INC

GUANGZHOU https://www.gacgroup.com/en
AUTOMOBILE

GROUP-H

HAIMA https://haima-auto.ru/
AUTOMOBILE CO

LTD -A

HARLEY- https://www .harley-

DAVIDSON INC davidson.com/mx/es/index.html
HER CHEE https://www.ezb2b.com/eng/v2
INDUSTRIAL CO

LTD

HONDA MOTOR https://global.honda/en/

COLTD

HYUNDAI MOTOR | https://www.hyundai.com/worldwide/en
Cco

IMMSI SPA https://www.immsi.it/en/contacts
JIANGSU YUEDA https://www.yueda.com/site-English/node/145
INVESTMENT C-A

KARSAN https://www karsan.com/en/investor-
OTOMOTIV relations/investor-presentations-list
KIA CORP https://www .kia.com

KR MOTORS CO
LTD

www . krmotors.com/

LIFAN
TECHNOLOGY
GROUP CO

https://www.lifan.com
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LONCIN MOTOR https://www .loncinindustries.com/en/Group/IntoL
CO LTDA oncin.aspx?catid=7-67
MAHARASHTRA https://mahascooters.com
SCOOTERS LTD

MAHINDRA & https://auto.mahindra.com
MAHINDRA LTD

MAZDA MOTOR https://www.mazda.com/

CORP

MERCEDES-BENZ | https://group.mercedes-benz.com/en/
GROUP AG

MITSUBISHI https://www.mitsubishi-motors.com/en/
MOTORS CORP

NISSAN MOTOR https://www.nissan-global.com/EN/
CO LTD

NISSAN SHATAI https://www.nissan-shatai.co.jp/EN/
CO LTD

OTOKAR https://www.otokar.com.tr/
OTOMOTIV VE

SAVUNMA

PIAGGIO & C. https://fleet.piaggiogroup.com/es/piaggio-site-
S.P.A. flotte/Profile/Who-we-are.html
PORSCHE https://www.porsche-se.com/en/
AUTOMOBIL

HLDG-PRF

RENAULT SA https://www.renaultgroup.com/
SAIC MOTOR http://www.saicmotor.com/english/
CORP LTD-A

SANYANG MOTOR | https://www.sanyang.com.tw/en

CO LTD

SUBARU CORP https://www.subaru.co.jp/en/
SUZUKI MOTOR https://www.globalsuzuki.com/
CORP

TAN CHONG https://www.tanchonggroup.com
MOTOR HOLDINGS

BHD

TATA MOTORS https://www.tatamotors.com

LTD

TESLA INC https://www.tesla.com/about
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TOFAS TURK https://www.tofas.com.tr
OTOMOBIL . .
FABRIKA Actualmente Pagina fuera de servicio
TOYOTA MOTOR https://global.toyota

CORP

TRUONG LONG https://www.truonglong.com
ENGINEERING

AND

TVS MOTOR CO https://www.tvsmotor.com

LTD

VIETNAM https://www.vme-expo.com/
MANUFACTURING

& EXPO

VOLKSWAGEN AG | https://www.volkswagen-group.com/en
YAMAHA MOTOR | https://global.yamaha-motor.com/
COLTD

YULON MOTOR https://www.yulon-

COMPANY motor.com.tw/en/company.aspx
YULON NISSAN https://www.nissan.com.tw
MOTOR CO LTD

ZHEJIANG https://www.qjmotor.com
QIANJIANG

MOTOR
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Anexo 2: Listado de (368) Empresas de fabricantes de Autopartes del sector
automotriz con informacion financiera y datos ESG utilizadas en el estudio.

Empresa Pagina oficial
AC SA https://www.ac.com.pl/es
ACTIA GROUP https://www.actia.com/en/careers/
AD PLASTIK DD https://www.adplastik.hr/en/about-us/ad-

plastik-group

AEOLUS TYRE CO LTD-A

https://www.aeolus-tyres.com/

AEROSPACE HI-TECH

https://www.hitech.com.my/page.aspx

HOLDINGS-A

AISAN INDUSTRY CO LTD | https://www.aisanindustryfrance.fr/who-
are-we/?lang=en

AISIN CORP https://www.aisin.com/en/

AKEBONO BRAKE https://www.akebono-brake.com/english/

INDUSTRY CO

AKWEL https://akwel-
automotive.com/es/grupo/presencia-
mundial/

ALPHA CORP https://www.alphamotorinc.com/press

AMARA RAJA ENERGY & | https://www.amararajaeandm.com/

MOBILITY

ANHUI QUANCHAI https://en.quanchai.com.cn/

ENGINE CO-A

AOTECAR NEW ENERGY https://www.aotecar.com/

TECHNOL-A

APM AUTOMOTIVE https://www.apm.com.my/

HOLDINGS BHD

APOLLO TYRES LTD

https://www.apollotyres.com/es-es/about-
us/

APTIV PLC https://www.aptiv.com/es/acerca

ASAHI INDIA GLASS LTD https://www.aisglass.com/

ASHIMORI INDUSTRY CO | https://www.ashimori.co.jp/english/corpor
LTD ate/group/
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ASKA CORP https://www.bb-
aska.co.jp/en/company.html

ASTI CORP https://www.asti.co.jp/e/company/kiseki/

ASTRA OTOPARTS TBK PT | https://www.astra-otoparts.com/business

AUSTEM CO LTD https://austem.com/

AUTOLIV INC https://www.autoliv.com/

AUTOMOBILE CORP OF https://acglgoa.com/

GOA LTD

BEIJING WKW https://www.wkw-group.com/en/

AUTOMOTIVE PAR-A

BERTRANDT AG https://www.bertrandt.com/en/company/be

rtrandt-group

BHARAT SEATS LTD

https://bharatseats.com/

BOHAI AUTOMATIVE http://www.bohai-auto.com/
SYSTEM CO-A
BORGWARNER INC https://www.borgwarner.com/home

BOSCH FREN SISTEMLERI

https://www.grupo-bosch.es/nuestra-
empresa/grupo-bosch-en-el-mundo/

BREMBO N.V. https://www.brembo.com/es/company/abo
ut/brembo-en-el-mundo

BRIDGESTONE CORP https://www .bridgestone.com/corporate/pr
ofile/

BRISA BRIDGESTONE https://www .brisa.com.tr/en/

SABANCI

CAMEL GROUP CO LTD-A | https://www.camelbatt.com/

CAR MATE MFG CO LTD https://www.carmate.co.jp/global/en/

CEAT LTD https://www.ceat.com/

CHANGCHUN FAWAY https://www.faway.com/

AUTOMBILE-A

CHANGCHUN YIDONG http://www.cardofcom.net/857en

CLUTCH CO-A

CHANGZHOU XINGYU https://www.xyl.cn/

AUTOMOTIV-A

CHENG SHIN RUBBER IND
COLTD

https://www.cst.com.tw/
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CHIAN HSING FORGING https://www.ch-forging.com.tw/en
INDS CO

CHINA AUTOMOTIVE https://pitchbook.com/profiles/company/16
ENGINEERI-A 4501-11

CHINA AUTOMOTIVE https://www.caasauto.com/#/
SYSTEMS INC

CHINA FINEBLANKING https://www.cftc.tw/
TECHNOLOG

CHONGQING WANLI NEW | http://www.cqwanli.com/
ENERGY-A

CHONGQING ZONGSHEN http://www.zonsenpower.cn/
POWER -A

CHUO MALLEABLE IRON | https://chuokatan.co.jp/index.php
CO LTD

CHUO SPRING CO LTD

https://www.chkk.co.jp/

CIE AUTOMOTIVE SA

https://www.cieautomotive.com

CIR SPA-COMPAGNIE

https://www.cirgroup.it/en/home/

INDUSTRIAL

CMC INVESTMENT JSC https://cmcnv.com/about/?lang=es

CONTINENTAL AG https://www.continental.com/en/products-
and-innovation/products/automotive/

CRYOMAX COOLING https://www.cryomaxcooling.com/

SYSTEM CORP

CUB ELECPARTS INC https://www.cubautoparts.com/

DAE WON KANG UP CO https://www.daewoncorp.com/eng/intro/int

LTD roduce.html

DAECHANG FORGING CO | https://www.emis.com/php/company-

LTD profile/KR/Daechang Forging CoLtd en
1650222 .html

DAEDONG GEAR CO LTD https://www.daedonggear.com/html_en/su

b0l 05.html

DAEDONG METALS CO
LTD

https://www.daedongmetals.co.kr/en_inde
x.php

DAE-IL CORP https://dicorp.tradekorea.com/company.do
DAESUNG FINE TECH CO http://www.dsfinetec.com/index _new.asp
LTD
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DAEWON SAN UP CO LTD | https://www.daewoncorp.com/eng/intro/int
roduce.html

DAIDO KOGYO CO LTD https://www.did-
daido.co.jp/en/company/about/index.html

DANA INC https://www.dana.com/

DAYOU AUTOMOTIVE https://www.dayouat.co.kr/

SEAT TECHNO

DELFINGEN INDUSTRY https://delfingen.com/en/

DENSO CORP Global

https://www.denso.com/global/en/about-
us/corporate-info/profile/

DEPO AUTO PARTS IND
COLTD

https://www.depoautolamp.com/index_en.
php

DGENX CO LTD https://www.dgenx.com/
DHAUTOWARE CO LTD http://dhautoware.co.kr/eng/index.php?cka
ttempt=1

DIAMOND ELECTRIC https://www.diaelec-

HOLDINGS CO hd.co.jp/en/about/company/

DITAS DOGAN YEDEK https://www.ditas.com.tr/corporate-who-
PARCA we-are

DN AUTOMOTIVE CORP https://www.dnautomotive.com/en/

DONG-A HWASUNG CO
LTD

https://www.hwasung.com/index.php/eng/
company/direction/?hcode=001.007

DONGFENG ELECTRONIC | https://www.dongfeng-global.com/

TECH -A

DONGWON METAL CO https://www.dongwon.com/en/business/do
LTD ngwon-industries

DRY CELL & STORAGE
BATTERY J

https://ducpa.en.ec21.com/company_info.h
tml

DY CORP

https://www.marklines.com/en/top500/dy

DYNAMATIC
TECHNOLOGIES LTD

https://dynamatics.com/

E. SCHNAPP CO WORKS
LTD

https://www.schnapp.co.il/

EAGLE INDUSTRY CO LTD

https://www.ekkeagle.com/en/profile/outli
ne
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ECO VOLT CO LTD https://www.ecovoltdynamics.co.kr/eng/inf
ormation/company.asp

ECOPLASTIC CORP http://www.eco-
plastic.com/eng/affiliates/ecoplastic.php

EGE ENDUSTRI VE https://www.egeendustri.com.tr/en/anasayf

TICARET AS a

EIKEN INDUSTRIES CO
LTD

https://www.eiken-kk.co.jp/Corporate-
Profile

ELRINGKLINGER AG https://www.elring.de/es/sobre-
nosotros/sobre-nosotros

EP MANUFACTURING https://www.epmb.com.my/

BERHAD

EVERBRITE TECHNOLOGY | https://www.everbrite.com.tw/en/

CO LTD

EWON COMFORTECH CO http://www.ewon.co.kr/

LTD

EXCO TECHNOLOGIES https://www.excocorp.com/

LTD

EXEDY CORP https://www.exedy.com/en/company/outlin
e/

FALTEC CO LTD https://faltec.co.jp/en/

FAWER AUTOMOTIVE https://www.fawer.com.cn/

PARTS LTD-B

FCC COLTD https://www.fcc-net.co.jp/en/

FEDERAL CORPORATION | https://www.federalthermal.com/

FEILONG AUTO https://en.flacc.com/

COMPONENTS C-A

FEINTOOL INTL HOLDING- | https://www.feintool.com/

REG

FIEM INDUSTRIES LTD https://www.fiemindustries.com/

FINE BLANKING & TOOL https://www.fineblanking.com.tw/

COLTD

FINE SINTER CO LTD

https://www.fine-
sinter.com/en/company/profile/

FIRMA OPONIARSKA
DEBICA SA

https://www.debica.com.pl/
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FORVIA https://www.forvia.com/en/who-we-
are/group-profile

FOX FACTORY HOLDING https://ridefox.com/

CORP

F-TECH INC https://www.ftech.co.jp/en/company/

FUJI OOZX INC https://www.oo0zx.co.jp/english/e_office.ht
ml

FURUKAWA BATTERY CO | https://www.furukawadenchi.co.jp/english/

LTD

FUTABA INDUSTRIAL CO | https://futabasangyo.com/

LTD

FUYAO GLASS INDUSTRY
GROUP-A

https://www.fuyaogroup.com/en/

GAJAH TUNGGAL TBK PT | https://www.gt-tires.com/id/
GENTHERM INC https://gentherm.com/en/

GITI TIRE CORP-A https://www.giti.com/

GMB CORPORATION https://www.gmb.jp/en/

GMB KOREA CORP https://www.gmb.co.kr/en/
GOODYEAR INDONESIA https://www.goodyear-indonesia.com/
PT

GOODYEAR LASTIKLERI https://www.goodyear.com.co/

TURK AS

GORDON AUTO BODY http://www.gordon.com.tw/index_en.html
PARTS CO

GOTION HIGH-TECH CO
LTD-A

https://en.gotion.com.cn/

GRAMMER AG https://www.grammer.com/

GRUPO INDUSTRIAL https://www.gis.com.mx/

SALTILLO

G-TEKT CORP https://www.g-tekt.jp/english/
GUIZHOU TYRE CO LTD-A | https://en.gztyre.com/about/company.htm
GUYOUNG TECHNOLOGY | https://www.guyoung.co.kr/

COLTD

HALFORDS GROUP PLC https://www .halfordscompany.com/
HANIL FORGING http://hifg.tradekorea.com

INDUSTRIAL CO
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HANKOOK & CO https://www.hankooktire.com/co/es/why-
hankook.html

HANKOOK TIRE & https://www.hankooktire.com

TECHNOLOGY CO

HANON SYSTEMS https://www.hanonsystems.com

HARADA INDUSTRY CO https://www.harada.com/en/

LTD

HARBIN DONGAN AUTO http://www.daae.com.cn/

ENGINE-A

HIROCA HOLDINGS LTD https://www.hiroca.co/

HKS CO LTD https://www.hks-
global.com/en/company/outline.html

HONBRIDGE HOLDINGS https://8137.hk/company-brief/

LTD

H-ONE CO LTD https://www.h1-co.jp/eng/

HONG LEONG ASIA LTD https://www.hlasia.com.sg/

HOTA INDUSTRIAL MFG https://www.hota.com.tw/en/

CO LTD

HU LANE ASSOCIATE INC | https://connector.hulane.com.tw/

HUAYU AUTOMOTIVE https://www.hasco-group.com/

SYSTEMS -A

HUAZHONG IN-VEHICLE
HOLDINGS

http://www.cn-huazhong.com/en/

HUNAN TYEN https://tyenmachinery.en.ec21.com/

MACHINERY CO LT-B

HWA FONG RUBBER CO https://www.duro.com.tw/en/about/compa

LTD ny/

HWA FONG RUBBER https://www.duro.com.tw/en/about/global-

THAILAND PCL network/

HWA SHIN CO LTD https://whashin.gobizkorea.com/mini/site/c
ompanyProfile.do

HYUNDAI INDUSTRIAL CO | https://www.hyundaimotorgroup.com/main

LTD /mainRecommend

HYUNDAI MOBIS CO LTD | https://www.mobis.com/en/index.do

HYUNDAI WIA CORP en.hyundai-wia.com

HYUNION HOLDING CO http://hyunion.co/#

LTD-A
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I YUAN PRECISION IND CO
LTD

https://www.tiy-motor.com/

IGARASHI MOTORS INDIA
LTD

https://www.igarashimotors.com/

IKUYO COLTD https://www.ikuyo194.co.jp/

ILJI TECHNOLOGY CO LTD | http://www.iljitech.co.kr/eng/company/su
mmary.php

IMASEN ELECTRIC https://www.imasen.co.jp/en/

INDUSTRIAL

INFAC CORP http://www.infac.com:8080/en/node/592

INZI CONTROLS CO LTD

https://en.inzi.co.kr/

IOCHPE-MAXION S.A.

https://www.iochpe.com.br/en/

IPE GROUP LTD https://www.ipegroup.com/en/about/index.
html

IRON FORCE INDUSTRIAL | https://www.irf.biz/en/1 companyinfo.htm

COLTD 1

IWIN COLTD https://www.iwis.com/es-es

JAMNA AUTO INDUSTRIES | https://www.jaispring.com/

LTD

JIAN SIN INDUSTRIAL CO
LTD

https://www.rostawheels.com.tw/

JIANGNAN MOULD AND https://www.jymosu.com/en-
PLASTIC-A us/automotive-industry.html

JIJANGSU NONGHUA https://www jccief.org.cn/v-1-15570.aspx
INTELLIGEN-A

JIANGXI HATYUAN https://www.haiyuan-group.com
COMPOSITES-A Actualmente Pagina fuera de servicio

JK TYRE & INDUSTRIES https://jktyre.com/

LTD

J-IMAX COLTD https://www.jp-jmax.co.jp/en/intro/gaiyo/
JTEKT CORP https://www.jtekt.co.jp

JUI LI ENTERPRISE CO LTD | http://www.juili.com.tw/en/about
KANEMITSU CORP https://kanemitsu.co.jp/eng/

KASAI KOGYO CO LTD https://www kasai.co.jp/en
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KB AUTOSYS CO LTD

https://georgia.org/center-of-
innovation/kb-autosys-open-companys-
first-us-automotive-manufacturing-facility-
meriwether-county-create-180

KBI DONGKOOK http://en.kbidongkook.com/

INDUSTRIAL CO L

KELANITYRES PLC https://kelanityres.lk/

KENDA RUBBER https://www kendatire.com/en-us/

INDUSTRIAL CO

KENDRION NV https://www.kendrion.com/en/about-
kendrion

KIAN SHEN https://www kian-shen.com/en/Web/index

CORPORATION

KIRLOSKAR OIL ENGINES | https://www.kirloskaroilengines.com/globa

LTD 1

KNW CO LTD http://www.knwkorea.com/eng/

KOITO MANUFACTURING | www.koito.co.jp

CO LTD

KONGSBERG https://www .kongsbergautomotive.com/

AUTOMOTIVE ASA

KOREA FUEL-TECH CORP | http://kftec.com/index en.php

KOREA MOVENEX CO LTD | https://koreamovenex.com/ ENG/

KUMHO TIRE CO INC https://www . kumbhotire.com/es/index.do

KUNG LONG BATTERIES https://kunglong.com/

INDUSTRI

KYB CORP https://www.kyb.com/about/kyb-globally/

KYUNGCHANG https://kyungchang.tradekorea.com/main.d

INDUSTRIAL CO LTD 0

LEAD CO INC https://www.lead-1td.co.jp/en/

LEAR CORP https://www.lear.com/

LINAMAR CORP https://www.linamar.com/es/

LINGYUN INDUSTRIAL http://www.lingyun.com.cn/

CORP-A

LU HAT HOLDING CORP https://www.luhai.com.tw/about.asp?id=1

MAGNA INTERNATIONAL | https://www.magna.com/es

INC
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MAHLE-METAL LEVE SA

https://www.br.mahle.com/es/about-mahle/

MANGATA HOLDING SA https://mangata.com.pl/en/

MARCOPOLO SA-PREF https://www.marcopolo.com.br/es

MBB SE https://www.mbb.com/en.html

MCE HOLDINGS BHD https://bhd.com.do/

MEIWA INDUSTRY CO LTD | https://www.meiwasangyo.co.jp/english/

METAIR INVESTMENTS https://www.metair.co.za/

LTD

MICHELIN (CGDE) https://www.michelin.es/el-grupo-michelin

MIKUNI CORP https://mikuni.com/

MINTH GROUP LTD https://www.minthgroup.com/?lang=en

MITSUBA CORP https://www.mitsuba.co.jp/en/company/glo
bal-network/index.html

MITSUCHI CORP https://www.mitsubishicorp.com/jp/en/inde
x.html

MOBASE ELECTRONICS http://www.mobaseelec.com/eng/

CO LTD

MOBILETRON https://www.mobiletron.com/

ELECTRONICS COLT

MONBAT AD https://www.monbat.com/

MOTONIC CORP https://motonic.tradekorea.com/company.d
0

MS AUTOTECH CO LTD https://www.ms-
global.com/eng/company/03.asp

MULTI PRIMA SEJAHTERA | https://www.multiprimasejahtera.net/eng/

PT

MURAKAMI CORP https://www.murakami-kaimeido.co.jp/

MURO CORP https://www.muro.co.jp/corporate_en/com
pany/outline.html

MUSASHI SEIMITSU https://www.musashi.co.jp/en/

et Actualmente Pagina fuera de servicio

NAN KANG RUBBER TIRE | https://www.nankang-tyre.com/es

COLTD

NANNING BALING https://www.baling.com.cn/

TECHNOLOGY -A
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NEW FOCUS AUTO TECH https://www.nfa360.com/en/

HOLDINGS

NEXEN CORP https://www.nexentire.com/es/

NEXEN TIRE CORP https://www.nexentire.com/es/

NEXTEER AUTOMOTIVE https://www.nexteer.com/

GROUP LTD

NGK INSULATORS LTD https://www.ngk-insulators.com/en/

NHK SPRING CO LTD https://www.nhkspg.co.jp/en/

NICHIDAI CORP https://www.nichidai.jp/english/

NICHIRIN CO LTD https://www.nichirin.co.jp/

NIFCO INC https://www.nifco.com/en/privacy.html

NIHON PLAST CO LTD https://www.n-plast.co.jp/en/

NIHON TOKUSHU TORYO | https://www.nttoryo.co.jp/en.html

COLTD

NIKKI CO LTD https://co.kompass.com/c/nikki-co-
1td/jp003582/

NINGBO HUAXIANG https://nbhx-trim.com/en/company/

ELECTRONIC-A

NINGBO JOYSON https://www.joyson.com/en/

ELECTRONIC -A

NINGBO SHUANGLIN

https://www.shuanglin.com/en/

AUTO PART-A

NIPPON SEIKI CO LTD https://global.nippon-seiki.co.jp/

NITERRA CO LTD https://www.niterragroup.com/english/corp
orate/

NOKIAN RENKAAT OYJ https://company.nokiantyres.com/

NPR-RIKEN CORP https://www.npr-riken.co.jp/en/

NVH KOREA INC http://www.nvhkorea.co.kr/eng/

OPMOBILITY https://www.opmobility.com/en/key-
figures/

PACIFIC INDUSTRIAL CO https://www.pacific-ind.co.jp/eng/

LTD

PARSAN MAKINA https://www.parsan.com/en/

PARCALARI SANA

PHA CO LTD http://www.phakr.com/eng/
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PININFARINA SPA https://pininfarina.it/

PIOLAX INC https://www.piolax.co.jp/en/company/grou
p/

PLASTIVALOIRE https://groupe-
plastivaloire.com/en/automobile/

POLYTEC HOLDING AG https://www.polytec-group.com/en/

PRESS KOGYO CO LTD https://www.presskogyo.co.jp/en/

PRICOL LTD https://pricol.com/

PS TEC CO LTD https://teccoautomotive.com/

PWO AG https://www.pwo-group.com/en/index.php

PYUNG HWA INDUSTRIAL | http://www.ph.co.kr/eng/company/family

COLTD 1 l.asp

RABA AUTOMOTIVE https://raba.hu/en/

HOLDING PLC

RANDON PARTICIPACOES | https://www.randoncorp.com/es/

SA-PREF

RANE BRAKE LINING LTD | https://ranegroup.com/rane-brake-lining-
limited/

RANE ENGINE VALVES https://ranegroup.com/rane-engine-valve-

LTD limited/

RANE HOLDINGS LTD https://ranegroup.com/businesses/rane-
holdings-limited/

RANE MADRAS LTD https://ranegroup.com/rane-madras-1td/

RAVALICSLTD https://www.raval.co.il/

RIGHT WAY IND. https://www.rightway.com.tw/

SAERON AUTOMOTIVE https://www.saeronauto.co.kr/eng/main/

CORP

SAILUN GROUP CO LTD-A

https://en.sailungroup.com/portal/about/ind
ex

SAINT GOBAIN SEKURIT https://www.saint-gobain-sekurit.com/es
INDIA

SAKURAILTD https://sakurai-corporation.com/es/about/
SAMBO MOTORS CO LTD http://sambomotors.com/

SAMKEE CORP https://www.samkee.com/eng/main/
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SAMSUNG CLIMATE http://www.samsungcc.co.kr/

CONTROL CO

SAMSUNG SDI CO LTD http://www.samsungsdi.com/

SAMVARDHANA https://www.motherson.com/

MOTHERSON INTERN

SANGSIN BRAKE https://www.sangsin.com/spa/company/inf
o/overview

SANKO DIECASTING https://sanko.listedcompany.com/

THAILAND PC

SANOH INDUSTRIAL CO https://sanohindonesia.co.id/

LTD

SAOVANG RUBBER JSC https://www.fact-
link.com.vn/mem_profile.php?id=0000025
1&page=00000325&lang=en

SAPURA INDUSTRIAL BHD | https://www.sapuraindustrial.com.my/

SAWAFUJI ELECTRIC CO
LTD

https://www.sawafuji.co.jp/en/home/

SCHULZ SA-PREF

https://www.schulzsa.com/es/schulz/

SENSTEED HI-TECH

https://www.sensteed.com/list.php?lang_id

GROUP-A =2&cat_id=38

SEOJIN AUTOMOTIVE CO | https://www.secoautomotive.com/eng/com
LTD pany/qreeting.php

SG GLOBAL CO LTD http://sgglobal.co.kr/

SG&G CORP http://www.sgng.com/

SHANGHAI JIAO YUN CO http://www.cnsjy.com/

LTD-A

SHANGHAI SHENDA CO https://www.shenda.com/

LTD-A

SHANGHAI XINPENG IND- | https://www.xinpeng.com/

A

SHENMA INDUSTRY CO http://www.shenma.com/

LTD-A

SHENYANG JINBEI http://www.jinbei.com.cn

e A Actualmente Pagina fuera de servicio
SHINDENGEN ELECTRIC https://www.shindengen.com/

MFG
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SHOEI CO LTD https://www.shoei-
food.com/company/english.html

SHUANGHUA HOLDINGS http://www.shshuanghua.com/en/

LTD

SHUN ON ELECTRONIC CO | https://www.soe-ele.com/

LTD

SHW AG https://www.shw.de/en/company/about-us/

SICHUAN HAOWU https://www.cnverify.com/company/Sichu

ELECTROMECHA-A an-Haowu-Electromechanical-Co-Ltd

SJG SEJONG https://www.sjg-sejong.com/en/main.do

SIM CO LTD https://www.sjmflex.com/en/page/14

SIM HOLDINGS CO LTD

https://www.sjmholdings.com/en/

SMIS CORP BHD

http://www.smis.com.my/

SNT CORP

https://www.sntmotiv.com/eng/about/grou
pO1.html

SNT DYNAMICS CO LTD

https://www.hisntd.com/kor/main/main.ht
ml

SNT MOTIV CO LTD https://www.sntmotiv.com/eng/main/main.
html

SOGEFI https://www.sogefigroup.com/en/contacts/
contacts.html

SONGZ AUTOMOBILE AIR | https://songzac.com/

CON-A

STANDARD MOTOR https://www.oemimport.com/es/about/over

PRODS view/about-standard-motor-products

STANLEY ELECTRIC CO https://www.stanley-

LTD electric.com/en/about/outline/

STRATTEC SECURITY
CORP

https://www.strattec.com/about

SUMEEKO INDUSTRIES CO
LTD

https://www.sumeeko.com/

SUMINOE TEXTILE CO https://suminoe.co.jp/en/
LTD

SUMITOMO ELECTRIC https://sumitomoelectric.com/
INDUSTRIES
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SUMITOMO RUBBER https://www.srigroup.co.jp/english/
INDUSTRIES

SUN MACHINERY CO LTD | http://www.sun-mc.net/en/?ckattempt=1
SUNGCHANG AUTOTECH | http://www.sc-autotech.com/eng/

COLTD

SUNGWOO HITECH CO https://www.swhitech.com/eng/?pCode=int
LTD roduce

SWARAJ ENGINES LTD https://swarajenterprise.com/
SYSGRATION LIMITED https://www.sysgration.com/en/

T.RAD CO LTD https://www.trad.co.jp/databox/data.php/ou

tline en/code

TACHI-S COLTD

https://www.tachi-s.co.jp/

TAE WON MULSAN CO https://twms.gobizkorea.com/mini/site/com

LTD panyProfile.do

TANAKA SEIMITSU https://www.tanasei.co.jp/english/inquiry/

KOGYO CO LTD

TAYIH KENMOS AUTO http://www.kenmos.com.tw/

PARTS COL

TBK CO LTD https://www.tbk-
jp-com/en/company/group.php

TEIN INC https://tein.jp/global en.php

THAI STANLEY ELECTRIC
PUB CO

https://www.stanley-electric.com/en/

THAIRUNG UNION CAR https://www.thairung.co.th/en/
PUB CO
THN CORP https://www.th-net.co.kr/?lang=en

TIANJIN MOTOR DIES CO
LTD-A

https://www.tqm.cn/news-en/

TIANRUN INDUSTRY http://www.tianrun.com/en/

TECHNOLOG-A

TOKAI RIKA CO LTD https://www.tokai-
rika.co.jp/en/company/kokunai/

TOKYO COSMOS https://www.tocos-

ELECTRIC CO LTD j.co.jp/e/info/profile/profile.html

TOKYO RADIATOR MFG https://www.tokyo-

CO LTD radiator.co.jp/en/company/profile/

TONG YANG INDUSTRY https://www.tyg.com.tw/en/
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TOPRE CORP https://www.topre.co.jp/en/

TOYO TIRE CORP https://www.toyotires-global.com/
TOYODA GOSEI CO LTD https://www.toyoda-gosei.com/

TOYOTA BOSHOKU CORP | https://www.toyota-boshoku.com/global/
TOYOTA INDUSTRIES https://www.toyota-industries.com/

CORP

TPR CO LTD https://www.tpr.co.jp/tp_e/company/corpor

ate/

TS TECH CO LTD

https://www.tstech.co.jp/english/company/
profile/

TSANG YOW INDUSTRIAL | https://www.tsangyow.com.tw/
COLTD

TUMOSAN MOTOR VE https://www.tumosan.com.tr/es
TRAKTOR SAN

TUNG THIH ELECTRONIC | https://www.tungthih.com.tw/
COLTD

TUPY SA http://www.tupy.com.br

Actualmente Pégina fuera de servicio

TVS SRICHAKRA LTD

http://www.tvstyres.com/

TYC BROTHER https://www.tyc.com.tw/
INDUSTRIAL CO
UNICK CORPORATION https://www.unick.co.kr/eng/company/com

pany02 2.asp

UNIPRES CORP

https://www.unipres.co.jp/en/

UNIVANCE CORP https://www.uvc.co.jp/en/company/outline.
html

UNO MINDA LTD https://www.unominda.com/

VALEO https://www.valeo.com/

VISTEON CORP https://www.visteon.com/overview/default.
aspx

WANXIANG QIANCHAO https://acortar.link/VT92CP

CO LTD-A

WEIFU HIGH https://www.weifu.com.cn

TECHNOLOGY GROU-B

WESTPORT FUEL https://wifsinc.com/

SYSTEMS INC
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https://www.unominda.com/
https://www.weifu.com.cn/
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WOORY INDUSTRIAL https://www.woory.com/?language=eng

HOLDINGS CO

WOOSHIN SYSTEMS CO http://www.wooshinsys.co.kr/eng/compan

LTD y/globalNetwork.php

WOOSU AMS CO LTD https://woosu.co.kr/en/

WULING MOTORS https://www.wuling.com.hk/

HOLDINGS LTD

XINCHEN CHINA POWER http://www.xinchenpower.com/html/index.

HOLDINGS php

XINGDA INT'L HOLDINGS | https://www.irasia.com/listco/hk/xingda/in
dex.htm

XINGMIN INTELLIGENT http://www.xingmin.com/en/list-2-

TRANS-A 1.html? d id=ed2302007a1159f1a256¢72
1782ee3

XPEL INC https://www.xpel.com/

YASUNAGA CORP https://www.fine-yasunaga.co.jp/english/

YCC PARTS https://yccparts.com/

MANUFACTURING CO L

YEONG HWA METAL CO http://www.yeonghwa.co.kr/eng/

LTD

YOKOHAMA RUBBER CO | https://www.y-

LTD yokohama.com/global/sustainability/relate
d/34/

YOKOWO CO LTD https://www.yokowo.co.jp/english/

YOROZU CORP https://www.yorozu-corp.co.jp/en/

YURA TECH CO LTD https://www.yuratech.co.kr/en/company/su

b01.jsp

ZHEJIANG ASIA-PACIFIC
MECH-A

https://www.apg.cn/

ZHEJIANG JINGU CO LTD-
A

https://www.jgwheel.com/

ZHEJIANG SHIBAO CO
LTD-A

http://www.zjshibao.com/en/aboutus.html

ZHEJIANG SHUANGHUAN
DRIVEL-A

https://www.gearsnet.com/en/

ZHEJIANG VIE SCIENCE &
TEC-A

https://en.vie.com.cn/
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ZHEJIANG WANFENG http://www.wfjt.com/en/

AUTO -A

ZHEJIANG YILIDA https://www.yilida.com/EN/Index.html
VENTILATOR-A

ZHEJIANG YINLUN https://www.yinlun.cn/

MACHINERY -A

ZHENGZHOU COAL https://www.hiredchina.com/companys/b3
MINING MACH-A d4c651-0acl-44ef-9cfe-47ac3caa3251
ZYNP CORP-A http://en.zynpgroup.com/Zjzy/gsjj
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