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VALORACIÓN ECONÓMICA DE LA 
REPUTACIÓN EN SOSTENIBILIDAD 

Y ASPECTOS MEDIOAMBIENTALES: 
EL IMPACTO SOCIO-ECONÓMICO 
DE LOS INTANGIBLES AMBIENTALES

Deliberadamente, las intervenciones a gran escala en la política ambiental se han propuesto 
en su mayor parte la protección de los espacios naturales o contrarrestar el cambio climático 
antropogénico (Bahr, 2016; Bailey, 2017; Hahn y Stavins, 1991; Steinbach y Knill, 2017). Dichas 
políticas se han orientado a la formulación de mecanismos de regulación que obligan a los 
sectores económicos al cumplimiento de determinados estándares ambientales, o mediante 

mecanismos de incentivos (premios o penalizaciones), 
que tradicionalmente han tratado de internalizar los 
costes sociales de la contaminación o el deterioro am-
biental (Kempa y Moslener, 2016; Levidow et al, 2015). 

Con el fin de caracterizar bien dichos mecanismos de 
incentivos, una extensa literatura ha desarrollado me-
canismos de evaluación de los intangibles ambienta-
les en el ámbito del beneficio o coste social. Dado que 
se trata de intangibles, los mecanismos de valoración 
a través del mercado no pueden determinarse, por 
lo que diversos métodos de valoración alternativos se 
han desarrollado para tal fin (Pastor et al, 2017). 

Menos atención se ha prestado a la valoración de 
los beneficios privados que las empresas derivan de 
sus inversiones en medioambiente. Sin embargo, di-
chos beneficios están muy presentes y pueden ser 
muy importantes para determinar los mecanismos de 
incentivos mencionados. Por ejemplo, permitiendo a 
las empresas promover su imagen de marca a través 
de campañas basadas en la promoción de valores 

medioambientales. Incluir etiquetados acreditativos 
del cumplimiento de estándares ambientales en pro-
ductos puede no solo servir a este propósito. 

La respuesta a los retos ambientales queda a menudo 
en manos de las instituciones públicas y por eso el aná-
lisis de las acciones de protección del medioambiente 
se ve ceñido a las políticas públicas que apuntan en 
este sentido. En el otro extremo, el consumo personal 
y familiar es también a menudo objeto de análisis, ya 
sea analizando los patrones de consumo energético 
de los hogares, su generación de residuos, uso de vehí-
culos privados, etc. Si bien las empresas no son ajenas 
a estas actuaciones, a menudo el análisis de las ac-
ciones de éstas se circunscribe al análisis de políticas 
implementadas desde el ámbito administrativo o legis-
lativo, tales como el uso de modelos de permisos de 
emisiones intercambiables etc. Sin embargo, el aná-
lisis de los activos medioambientales de una empre-
sa debe ir más allá, puesto que implica una serie de 
efectos externos e internos que han de ser tenidos en 
cuenta de manera específica.
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Este artículo, tras la presente introducción, presenta 
en su segunda sección un modelo que trata de do-
cumentar cómo la inversión en intangibles medioam-
bientales revierte en forma de beneficios económicos 
y financieros sobre la propia empresa. En la tercera 
sección muestra una serie de metodologías, cualitativa 
y cuantitativas que pueden ser utilizadas para estimar 
los potenciales beneficios de estas inversiones sobre la 
sociedad y sobre la empresa en sí. En cuarto lugar, se 
abre una discusión articulada en cuatro proposiciones 
resultantes de lo descrito en las secciones dos y tres. 
Finalmente, se cierra con una sección describiendo las 
principales conclusiones del artículo.

MARCO CONCEPTUAL DE LA CARACTERIZACIÓN DE 
BENEFICIOS 

La Figura 1 resume el modelo propuesto para resumir 
los mecanismos que operan en el retorno económico 
de las inversiones en activos intangibles medioambien-
tales. En ella se puede ver los distintos mecanismos 
de inversión a través de los cuales la empresa pue-
de potenciar este tipo de intangibles. Las inversiones 
descritas en la figura generan impactos en tanto en el 
entorno cercano a la empresa como a nivel global. 
Los impactos a nivel cercano pueden observarse en 
la mejora medioambiental del entorno que puede ge-
nerar la inversión de la empresa en zonas verdes, o en 
la promoción de ecosistemas derivada de menores 
niveles de emisiones contaminantes y en la promoción 
del uso de formas de movilidad activa entre otros as-

pectos. Los impactos de este tipo afectan a comu-
nidades cercanas, así como a los empleados de la 
empresa. También pueden generar impactos sobre 
otros grupos de interés, tales como clientes, proveedo-
res, accionistas y otros situados dentro de un área de 
influencia limitada. La reducción de emisiones tiene, 
no obstante, implicaciones globales. Las emisiones 
atmosféricas de gases de efecto invernadero (GEI o 
GHG por sus siglas en inglés) tienen la capacidad de 
generar impactos climáticos en todo el globo debido 
a la circulación atmosférica. La contaminación de 
masas de agua también puede tener impactos sobre 
los niveles de contaminación oceánica. Debido a esta 
dualidad, las formas en las que revierten los intangibles 
medioambientales sobre la empresa varían depen-
diendo del tipo de inversión de la empresa en activos 
medioambientales.

Beneficios sociales: impacto global y entorno cercano

Entre estos, los beneficios externos o externalida-
des positivas, que catalogaremos como benefi-
cios sociales, han sido objeto de amplia atención. 
Particularmente, la reducción de emisiones ha sido 
ampliamente estudiada dentro de los contextos de 
mitigación al cambio climático, así como del de la 
reducción de emisiones perniciosas para la salud 
tales como partículas en suspensión (PMX), óxidos 
sulfurosos (SOX), óxidos de nitrógeno (NOX), etc. Tan-
to la emisión de GEI vinculados al cambio climático 
como la emisión de agentes contaminantes gene-
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FIGURA 1
RETORNO DE LA INVERSIÓN EN INTANGIBLES MEDIOAMBIENTALES

    Fuente: Elaboración propia
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Figura 1. Retorno de la inversión en intangibles medioambientales 
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ran impactos nocivos sobre la salud de las personas, 
bien sea directamente (como en el caso de las par-
tículas en suspensión) o indirectamente (como sería 
el caso de los GEI a través de los efectos nocivos del 
cambio climático). Sin embargo, parte del análisis 
del que han sido objeto proviene de estudios genéri-
cos enfocados en evaluar los impactos de medidas 
ambientales sin especificar el agente encargado de 
ponerlas en marcha. Este sería el caso de los estu-
dios sobre escenarios climáticos. 

Las políticas ambientales de las empresas pueden 
tener efectos tanto en el ámbito global, a través de 
la reducción de emisiones; como en el entorno cer-
cano de ésta, a través de medidas destinadas a la 
protección ambiental. Los beneficios pueden agru-
parse entre (i) los relacionados con la reducción de 
emisiones y (ii) aquellos relacionados con la protec-
ción ambiental. 

En primer lugar, por tanto, se encuentra la reducción 
de los efectos nocivos del cambio climático a través 
de la mitigación de emisiones. Si bien ninguna em-
presa privada puede, de manera individual, encarar 
una reducción de emisiones que reduzca significa-
tivamente la probabilidad de enfrentarnos a un es-
cenario climático con respecto a otro, la reducción 
colectiva de emisiones de GEI tendría la capacidad 
de mejorar las perspectivas. El impacto sobre el 
bienestar social de tal acción sería notorio ya que 
entre los impactos previstos por el cambio climáti-
co se encuentran el incremento de la incidencia de 
inundaciones, la expansión de la influencia de en-
fermedades tropicales, sequías, incendios forestales 
y un largo etcétera (IPCC, 2014). 

Las emisiones de GEI están vinculadas asimismo a 
otras emisiones nocivas. Como las antes descritas. 
La concentración de estas en entornos urbanos y 
parques industriales acrecienta su impacto ya que 
son precisamente estos lugares donde las personas 
invierten gran parte de su tiempo. Por ello, prácticas 
de reducción de emisiones de GHG y de retención 
de éstas tienen la capacidad de generar mejoras 
directas en la salud (Bell et al, 2008; WHO, 2011).

Más allá de las emisiones de GEI, los intangibles 
medioambientales de las empresas pueden incluir 
otras políticas vinculadas a la mejora del entorno. 
Por ejemplo, la promoción de espacios verdes en 
zonas donde se asienten los activos inmuebles de 
la empresa. Los potenciales beneficios en el bienes-
tar de las personas generadas por las zonas verdes 
han sido objeto del interés de una gran cantidad de 
estudios. Un ejemplo paradigmático es el de la re-
ducción del efecto isla de calor: Mientras que las 
construcciones humanas retienen en calor, gene-
rando una anomalía térmica significativa en zonas 
densamente habitadas, el arbolado y los corredores 
sin construcciones permiten una reducción de este 
efecto (Bowler et al, 2010; Doick et al, 2014; Harlan 
et al, 2013; Harlan y Ruddell, 2011; Takebayashi y 
Moriyama, 2007). 

Las zonas verdes han sido además reconocidas 
como entornos que promuevan la salud por distintos 
estudios. Si bien es cierto que los mecanismos que 
regulan estos impactos aún no han sido detallados, 
algunas nociones han sido extraídas de la literatura 
en una variedad de trabajos (Chiabai et al, 2018; 
Martinez-Juarez et al, 2015). Entre los posibles me-
canismos recogidos por los autores se encuentra la 
reducción del estrés y mejoras en la salud mental de 
las personas expuestas a entornos naturales y semi-
naturales, pero también atenuación de los riesgos 
derivados del cambio climático, como por ejemplo 
a través de la reducción de la escorrentía en zonas 
construidas; o la retención de partículas y gases con-
taminantes potencialmente nocivos para la salud. 

Algunos estudios vinculan la mejora en el bienestar 
de estas áreas a la creación de espacios abiertos 
para el desarrollo de actividades sociales (Ger-
mann-Chiari et al, 2004; Maas et al, 2009; van den 
Berg et al, 2017). La atención en estos estudios esta-
ría centrada en la tercera edad, ya que es la capa 
social más afectada por la pérdida de contactos so-
ciales y, por tanto, la que más potencial de mejora 
presenta en este sentido. Por otra parte, no hay que 
olvidar que las áreas verdes, así como los entornos 
naturales no urbanos, ofrecen una serie de servicios 
ecosistémicos culturales. Las políticas de protección 
de entornos naturales como la eliminación de verti-
dos contaminantes, genera un valor añadido debi-
do a estos servicios que debe ser incluido también 
en el análisis. 

Beneficios privados: impacto global y entorno 
cercano

Los principales beneficios que una empresa privada 
podría buscar obtener de sus intangibles medioam-
bientales aparecerían encauzados a través de una 
mejora en la reputación de ésta. La reputación 
permite a las empresas destacar en entornos com-
petitivos. Esto genera una doble ventaja. En primer 
lugar, los consumidores conscientes de la situación 
medioambiental mostrarán predisposición por con-
sumir bienes y/o servicios procedentes de empresas 
cuyos valores ambientales coinciden con los suyos. 
Para ello, la empresa puede recurrir a distintas es-
trategias, como tratar de vincular su nombre a va-
lores medioambientalmente positivos, para lo cual 
puede implementar distintas políticas internas que 
luego publicitar de cara a los consumidores. Por otra 
parte, estrategias de por sí visuales como el uso de 
espacios verdes en sus activos inmobiliarios (como 
por ejemplo jardines verticales) pueden reducir la 
necesidad de publicitar el compromiso industrial sin 
necesidad de intermediación. 

Sin embargo, un análisis de los beneficios para una 
empresa de sus intangibles medioambientales debe 
extenderse más allá de los clientes. El ejemplo más 
relevante es el de inversores, ya sean accionistas o 
acreedores. Al igual que los consumidores, los in-
versores pueden guiar sus decisiones, conscientes 
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o inconscientes, en base a criterios medioambien-
tales. La creciente preocupación social por estas 
cuestiones agranda el impacto de los intangibles. La 
certificación ambiental tendría el efecto de mejo-
rar la reputación tanto de cara al cliente (como por 
ejemplo en el caso del etiquetado de los alimentos 
o en el caso de las certificaciones energéticas en 
hogares, electrodomésticos y automóviles). No obs-
tante, estos sistemas también permiten identificar a 
las empresas como potenciales receptores de inver-
sión pública. La inversión en bonos verdes, que ya es 
parte de las políticas medioambientales de distintas 
entidades públicas y privadas, aumenta la oferta de 
inversión pública para proyectos que cumplan con 
unos determinados estándares medioambientales. 

La mejora del ambiente laboral está directamente 
relacionada con la productividad de los trabaja-
dores. Esto tiene a su vez relación directa con las 
políticas medioambientales que lleve a cabo la 
empresa. Como se ha mencionado en el aparta-
do anterior, la presencia de elementos naturales y 
seminaturales ha sido relacionada con reducciones 
en los niveles de estrés. Esto podría ser extensivo al 
ambiente laboral, principalmente a través la intro-
ducción de elementos naturales en las áreas de 
trabajo o vistas de estas áreas a entornos naturales 
(Stigsdotter, 2004). El estudio de la reducción del es-
trés y de potenciales bajas laborales generado por 
tales políticas aún no ha sido estudiado en suficiente 
profundidad.

En los casos de empresas que ofrezcan servicios de 
alimentación colectiva a sus empleados también 
puede existir capacidad de mejora. La aplicación 
de criterios de sostenibilidad y salud en estas zonas 
puede implicar asimismo mejoras en la salud y bien-
estar de los empleados y por tanto en mejoras en la 
productividad. La experiencia en cuanto a la rela-
ción entre la alimentación de los trabajadores y su 
productividad ha arrojado resultados muy llamativos 
en regiones y marcos temporales con escasa segu-
ridad alimentaria (Basta et al, 1979; Lee et al, 2016; 
Pokin, 1978). Sin embargo, el potencial de mejora 
de la salud y por tanto de la productividad puede 
seguir considerándose en contextos más desarrolla-
dos (Raulio et al, 2010).

TEORÍA Y MÉTODOS: VALORACIÓN CUALITATIVA Y 
CUANTITATIVA

Valoración cualitativa de los beneficios

El estudio de los impactos debe conllevar un análisis 
cualitativo que halle costes, beneficios y otros aspec-
tos relevantes a la hora de determinar éstos. No es 
poco frecuente que las empresas recurran a estudios 
cualitativos de mercado para establecer sus estrate-
gias. Esto puede ser extendido a las operaciones de 
inversión en intangibles ambientales. Las metodologías 
participativas son una serie de herramientas de aná-
lisis participativo en las que intervienen distintos tipos 
de partes involucradas o grupos de interés. Dentro del 
ámbito empresarial el modelo de grupos de interés fue 
introducido en la década de los 80 (Freeman, 2010), 
por lo que las partes en cuestión han ido siendo defini-
das en las últimas décadas. 

Las metodologías participativas son también habitua-
les en el campo del estudio de los impactos ambienta-
les (Kontogianni, 2012; Reed, 2008; Young et al, 2013), 
puesto que permiten a los investigadores establecer el 
punto de vista de individuos y colectivos implicados. 
Es decir, permite a observadores externos adquirir ma-
yor consciencia de la perspectiva interna. Este tipo de 
procedimientos se ha utilizado para cuestiones tan 
variadas como determinar los servicios ecosistémicos 
presentes en un determinado entorno (Brown y Fager-
holm, 2015; Raymond, 2009), mitigación del cambio 
climático (Olazabal y Pascual, 2015) y adaptación a 
éste (Rotter et al, 2013), restauración medioambiental 
(Moran et al, 2016) y un largo etcétera (Davies, 2015; 
Reed, 2008). Como se ha comentado con anteriori-
dad, las empresas no son ajenas a este tipo de meto-
dologías, si bien la experiencia se ha centrado en una 
gama amplia pero concreta de herramientas. Por ello, 
la consulta a grupos de interés puede permitir a la em-
presa detectar problemas que afecten a su imagen, 
tales como los efectos de la contaminación ambien-
tal, el impacto estético de los activos inmobiliarios de 
ésta o la contaminación acústica que sus actividades 
puedan provocar. 

Las estrategias de marketing de las empresas han sido 
alimentadas a menudo por herramientas de este tipo, 

TABLA 1
RESUMEN DE LOS BENEFICIOS POTENCIALES EN LAS EMPRESAS.

Beneficio

Incremento en la demanda del bien o servicio ofertado (Lin et al, 2013; Mitchell, 2016)

Incremento de la oferta de financiación
(Baker et al, 2018; Bredenkamp y Patillo, 2010; Della 
Croce et al, 2011; Wang y Zhi, 2016)

Incremento en la productividad laboral debida a reducciones en el estrés por mejo-
ras ambientales

(Chiabai et al, 2018; sd;  Kunapatarawong y Marti-
nez-Ros, 2016; Stigsdotter, 2004)

Incremento en la productividad laboral debida mejoras en la calidad en la alimenta-
ción de los trabajadores

(Lee et al, 2016; Pokin, 1978;  Raulio et al, 2010)

    Fuente: Elaboración propia
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especialmente enfocadas en la consulta a potencia-
les clientes sobre sus necesidades, su capacidad eco-
nómica o su opinión con respecto a un producto a lo 
largo del proceso de introducción de éste. Siguiendo 
el modelo propuesto en páginas anteriores, son los ac-
tivos intangibles más estrechamente asociados a los 
clientes los que mejor pueden ser evaluados a través 
de estas herramientas. Sería el caso de los relaciona-
dos con la protección ambiental. Si bien la reducción 
de emisiones puede también generar preocupación 
a clientes y potenciales clientes (que denominamos 
impacto global en la Figura 1), la intuición indica que 
cuestiones más tangibles como la polución del aire y 
ríos o los valores estéticos de su entorno cercano (im-
pacto cercano tal y como lo denominamos en la Fi-
gura 1) los que más estrechamente ligados estarían 
a las decisiones de los consumidores. Sin embargo, 
la confirmación de esto requeriría futuro análisis. Este 
análisis puede asimismo ser extendido a otros grupos 
de grupos de interés, internos y externos, tales como 
los empleados. La consulta sobre potenciales mejoras 
en el entorno de trabajo y sobre la conveniencia de 
las ya introducidas tendría un doble impacto: por una 
parte, ayudaría a introducir mejoras más eficientes en 
el susodicho entorno y por otra, podría incrementar el 
grado de implicación de éstos en la empresa. 

Entre las herramientas de estudio cualitativo proce-
dentes del mundo empresarial y aplicables a los in-
tangibles medioambientales se encuentra el análisis 
DAFO, la matriz articulada entre fortalezas, debilidades 
(análisis interno) oportunidades y amenazas (análisis 
externo). Este tipo de análisis, aplicado a la catego-
ría de los intangibles medioambientales, implica la 
compilación de factores clasificables en cada uno de 
los cuatro grupos que dan nombre a la metodología. 
Los análisis DAFO han sido empleados en un contexto 
medioambiental generalizable (Berte y Panagopoulos, 
2014; Mojaveri y Fazlollahtabar, 2012), así como en el 
caso particular de la inversión en proyectos sostenibles 
y otras formas de intangibles medioambientales (Niko-
lau et al, 2011).

Las herramientas de benchmarking aplicadas al me-
dio ambiente ofrecen a empresas privadas una forma 
de evaluar y mejorar su impacto ambiental (National 
Academies of Sciences, Engineering, and Medicine, 
2012). Esta metodología se basa en establecer puntos 
de referencia (benchmarks) con los que comparar la 
actuación de la propia empresa. Este sistema puede 
incluir puntos de referencia tanto cualitativos como 
cuantitativos. Como resultado de la aplicación de estos 
procedimientos, se pretenden mejorar las dinámicas en 
relación a los grupos de interés anteriormente definidos 
(clientes, comunidades locales, inversores, etc.).

Valoración cuantitativa de los beneficios

Las empresas pueden nutrirse de herramientas de una 
amplia gama de metodologías de valoración de ac-
tivos no intercambiados en los mercados para eva-
luar el impacto económico de sus activos intangibles 
medioambientales. 

Sistemas de valoración según preferencias 
reveladas

Los mecanismos de análisis de mercado a disposi-
ción de las empresas tienen la capacidad de generar 
aproximaciones cuantitativas basadas en las acciones 
y conductas de clientes, inversores y otros stakeholders. 
El objetivo de estas metodologías es evaluar los cam-
bios en la demanda de productos y servicios ofertados 
por la empresa y/o los cambios en la oferta inversora 
a la que puede acceder la empresa para financiarse. 

La evaluación econométrica de los cambios en los 
precios observados en terceros mercados, pero aso-
ciados a cambios en el estado de conservación de un 
entorno natural, es denominada en la literatura como 
metodología basada en precios hedónicos (Brander, 
2006; Czembrowski y Kronenberg, 2016; Epple 1987). 
Esta herramienta utiliza por tanto mercados alternati-
vos correlacionados con el valor de un activo o servicio 
para estimar la valoración social de éste. En el caso de 
las empresas, éstas pueden evaluar la aceptación de 
sus medidas ambientales a través de los cambios en 
los precios de sus productos inducidos por aumentos 
en la demanda. 

La metodología de análisis de costes de viaje se basa 
en el estudio de los costes en los que incurren los via-
jeros que acuden a un punto determinado, general-
mente una zona de valor medioambiental y/o recrea-
tivo. Los costes se aproximan mediante la observación 
o consulta de los medios de transporte empleados y 
el punto de origen. Esta herramienta tiene una apli-
cación limitada con respecto a las potenciales me-
joras ambientales implementadas por una empresa. 
Una potencial aplicación es, sin embargo, el estudio 
del cambio en la valoración de un activo ambiental 
(v.g. un río que vea su valor ambiental y estético incre-
mentado tras reducir las empresas locales emisiones 
de agentes contaminantes). Tomando el ejemplo de 
emisiones contaminantes en un río, puede ser estudia-
do el impacto económico de la mejora a través de la 
metodología de los costes de viaje de los visitantes de 
ese río. 

Sistemas de valoración según preferencias 
declaradas

Las empresas pueden asimismo acudir a mecanis-
mos de valoración a través de consultas tales como 
la disposición a pagar (WTP por sus siglas en inglés) o 
disposición a aceptar (WTA). Estos sistemas se basan en 
la búsqueda de la respuesta a la pregunta de cuán-
to estaría dispuesta a pagar la sociedad en conjunto 
por un determinado bien o servicio medioambiental 
(Coursey et al, 1987; Thompson, 2016). En este caso, 
la pregunta podría estructurarse bien en torno al intan-
gible medioambiental promovido o controlado por 
la empresa como en torno a la disposición a pagar 
por un producto que viene ofertado por una empresa 
medioambientalmente activa. Alternamente, la meto-
dología WTA cuestiona sobre la disposición a aceptar 
compensación por la pérdida de un bien o servicio. 
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Si bien la teoría económica nos indica que son me-
todologías simétricas, conviene recordar que existen 
importantes divergencias en la manera de asimilar au-
mentos en beneficios con respecto a reducciones en 
los costes (Coursey et al, 1987; Plott y Zeiler, 2005).

Otra forma de determinar las preferencias de individuos 
para estimar cuantitativamente valores monetarios son 
los experimentos de selección. Los experimentos de 
selección buscan establecer órdenes de preferencias 
individuales a través de cadenas de decisiones entre 
dos, tres o más opciones permitiendo al participante 
escoger entre éstas (Birol et al, 2006; Hanley, 2002). 
Estas herramientas pueden servir a las empresas para 
obtener información sobre las preferencias de los con-
sumidores con respecto a las acciones que tome la 
empresa sobre sus intangibles medioambientales 
(Hensher, 1991; Probst, 2012). 

Sistemas de valoración mixtos

La valoración estadística de la vida se realiza de ma-
nera mixta, es decir, emplea una serie de metodolo-
gías para dar un valor monetario a la vida humana y, 
alternativamente, al valor de la vida saludable, como 
los años de vida ajustados a su calidad (QALY). Entre 
las herramientas empleadas para realizar el cálculo se 
incluyen, por tanto, las anteriormente mencionadas. La 
comparación econométrica de los costes que asume 
una persona por reducir riesgos en su salud (como por 
ejemplo aceptar un trabajo peor pagado y menos 
arriesgado que otro, invertir un dinero extra en equi-
pamiento de seguridad en la compra de un coche 
o la inversión en una vivienda situada en zonas menos 
contaminadas o menos expuestas a inundaciones. 
Estas metodologías tienen sus inconvenientes, por lo 
que son complementadas con los métodos descritos 
dentro de las metodologías basadas en preferencias 
declaradas. Las bases de datos existentes tratando 
esta cuestión pueden facilitar a la empresa la labor de 
calcular los impactos económicos de sus intangibles 
medioambientales cuando éstos tienen un impacto 
sobre la salud de los individuos. Los trabajos relazados 
en este campo fueron compilados por expertos de la 
OECD para generar una referencia generalizable. Los 
procesos empleados fueron descritos en diversos infor-
mes y publicados después (Working Party on National 
Environmental Policies, 2010, 2011, 2012 a,b)

RESULTADOS Y DISCUSIÓN: PROPOSICIONES PARA LA 
EVALUACIÓN DE INTANGIBLES AMBIENTALES 

Proposición 1: La medición de intangibles se ha 
centrado en el valor intrínseco del medioambiente, sin 
tener en cuenta la relación naturaleza-sociedad 

La discusión sobre la mejora ambiental se centra a 
menudo en valores subjetivos asignados al medioam-
biente por su existencia. Sin embargo, más allá de la 
satisfacción que resulta de la existencia de espacios 
y entornos naturales, éstos tienen mucho que aportar 
en términos de bienestar a través de los mecanismos 

antes descritos. Debe ser considerado, por ejemplo, el 
uso activo que se da de las áreas verdes como espa-
cios para el deporte, las relaciones sociales o el ocio, 
así como sus efectos regulatorios de la calidad del 
aire, del agua o su papel en la reducción del riesgo de 
inundaciones. La proliferación de áreas verdes urbanas 
tiene además la capacidad de reducir el efecto isla 
de calor, y distintos estudios entrelazan la presencia de 
activos ambientales a la buena salud del ecosistema 
microbiano humano. Los servicios aparecen, por tan-
to, tanto por el uso activo de entornos de estas carac-
terísticas, así como por su existencia, predominando 
distintos impactos según el modo de uso. 

La literatura relacionando activos ambientales y bien-
estar es amplia, a menudo focalizada en los efectos 
beneficiosos de la presencia de entornos naturales en 
áreas residenciales (Chiabai et al, 2018). Estos análisis, 
con gran variabilidad, detectan efectos positivos de 
este tipo de entorno sobre aspectos de la salud tales 
como la reducción de la incidencia de accidentes 
cardiovasculares, depresión y ansiedad o mortalidad 
general; así como el estado de ánimo de las personas. 

Por tanto, todos estos valores han de ser tenidos en 
cuenta en los análisis a realizar. Es decir, más allá de las 
preferencias subjetivas por la conservación ambiental, 
deben ser considerados los efectos objetivos de éste 
sobre el ser humano, ya sea por sus efectos sobre la 
salud física y mental, ya sea por su impacto sobre la 
economía o para salvaguardar las propias dinámicas 
internas de los sistemas naturales.  

Proposición 2: Los estudios sobre el retorno económico 
generado por intangibles ambientales se centran en 
aspectos focalizados y locales

Distintos estudios han intentado compilar las valora-
ciones realizadas. Entre las formas de proceder, se 
encuentran los meta-análisis que tratan de valorar los 
bienes y servicios de los ecosistemas en distintos con-
textos. Un ejemplo referido al ámbito forestal es el desa-
rrollado por Barrio y Loureiro (2010) en el que examinan 
valuaciones contingentes de estudios anteriores. En es-
tas valoraciones, el valor de la salud humana debe ser 
tenida en cuenta, para lo cual distintas metodologías 
pueden ser enumeradas tales como los años de vida 
ajustados a su calidad (QALY) o el valor estadístico de 
la vida (VSL). Respecto a este último ejemplo puede 
tenerse en cuenta el meta-estudio llevado a cabo por 
la Organización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económicos (OECD).

Sin embargo, una mayor labor de sistematización es 
requerida para evaluar y valorar los efectos en el bien-
estar de los intangibles medioambientales. Pasos para 
evaluar los impactos en la salud son llevados a cabo 
a través de la compilación y sistematización de los be-
neficios en la salud descritos en la literatura (Chiabai et 
al, sd). Nuevos esfuerzos son requeridos en esta direc-
ción, con el fin de incluir otros potenciales beneficios, 
así como para identificar los distintos mecanismos que 
regulan estas relaciones. 
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Proposición 3: Los beneficios privados se derivan 
principalmente del valor reputacional y por lo tanto 
son dependientes de la educación ambiental de la 
población.

Este artículo parte de la base de que la sociedad en 
general y los potenciales clientes e inversores de la 
empresa en particular, tienen una preferencia mar-
cadamente favorable al desarrollo medioambiental. 
Esta suposición, aunque observada en la sociedad, no 
viene dada de manera natural, sino que depende de 
una serie de factores socioculturales. Es decir, el im-
pacto del cambio en el valor reputacional puede va-
riar en distintos ámbitos geográficos debido a cambios 
en las percepciones de los distintos grupos sociales. 

Si bien la percepción de que la naturaleza es un activo 
a preservar está extendida en la mayoría de entornos 
sociales, la ponderación que se efectúe del coste de 
oportunidad vinculado a la promoción de ésta puede 
variar. Esto se debe en parte a la percepción atenuada 
de distintos impactos nocivos de la no-conservación y 
de la dificultad a la hora de internalizar las externalida-
des negativas de determinadas prácticas. Por ello son 
vitales acuerdos globales para promover la educación 
ambiental en la población, de manera que ésta no 
sea solo extensa, sino que sea equiparable en distintos 
ámbitos geográficos y socioeconómicos. 

Incluso desde el punto de vista de la estrategia de fi-
jación de precios, la caracterización de preferencias 
distintas por determinados grupos de población por los 
activos ambientales, junto con el relativamente esca-
so grupo de empresas que llevan a cabo inversión en 
este tipo de intangibles, posibilita estrategias de com-
petencia imperfecta, y en ocasiones la discriminación 
de precios puede estar reflejando este hecho. 

Proposición 4: Las políticas sociales que afectan a 
las inversiones en intangibles ambientales deben ser 
aceptadas por la población

Es precisamente la ausencia de una percepción ade-
cuada de los costes potenciales de renunciar a los 
activos ambientales uno de los motivos por los cuales 
las políticas ambientales, públicas y privadas, se topan 
con la oposición de sectores amplios de la sociedad. 
Más allá de la consciencia social sobre implicaciones 
globales de los intangibles ambientales, la percepción 
en ocasiones fundada, de que el esfuerzo realizado 
en favor de las políticas ambientales recae sobre gru-
pos sociales menos favorecidos, tiene la capacidad 
de generar desasosiego e inestabilidad. Esto implica 
por una parte, que las políticas ambientales serán a 
menudo sub-óptimas, debido a tomas de decisión res-
trictivas; y, por la otra, que las políticas que sean apli-
cadas generen malestar e incluso reacciones violentas 
por parte de los afectados. 

Por ello es necesario encontrar mecanismos que distri-
buyan los costes de las políticas de una manera más 
equitativa pero además con mecanismos eficientes 
para informar a la población de costes y beneficios 

presentes y futuros. La evidencia apunta a que esta es 
una tarea harto complicada debido a causas como 
la existencia de intereses en conflicto o las propias di-
ficultades a la hora de asimilar cuestiones a menudo 
abstractas tales como los factores de descuento.

CONCLUSIONES

El potencial de las empresas privadas para gene-
rar beneficios a través de sus activos intangibles 
medioambientales es alto. Una parte importante de 
estos beneficios, sin embargo, aparecen en forma 
de externalidades positivas o de reducción de las 
externalidades negativas. La internalización de las 
externalidades, tanto positivas como negativas es 
una cuestión que ha sido extensamente tratada en 
la literatura. No obstante, una atención cada vez 
mayor se está prestando a fórmulas no basadas en 
la internalización de estos impactos a terceros. 

Este artículo hace especial hincapié en cómo las in-
versiones en intangibles ambientales pueden revertir 
sobre la empresa. El retorno en forma de beneficios 
de las inversiones en intangibles medioambienta-
les no es un concepto nuevo, pero resulta evidente 
la necesidad de sistematizar estos beneficios con 
el fin de que las empresas puedan incluirlos en sus 
cuentas y en sus planes estratégicos. Los beneficios 
sociales pueden verse por ello como co-beneficios 
de estrategias que busquen incrementar sus bene-
ficios. Esto, por otra parte, no puede ser logrado sin 
el acompañamiento de políticas que fomenten la 
educación ambiental de las sociedades, puesto 
que no existe posibilidad de que los beneficios pri-
vados aparezcan si no es en el contexto de socie-
dades con preferencias estrictamente positivas con 
respecto a las medidas de protección ambiental. 

Cuantificar estos beneficios es por tanto un ejerci-
cio necesario. La estimación de las externalidades 
ha sido una fuente de debate desde la aparición 
de impuestos piguvianos y otros mecanismos de in-
ternalización y cabe esperar que este debate per-
sista aun tomando otras formas. Las metodologías 
propuestas son variadas, pero ninguna ofrece por 
sí sola, respuestas sistematizables. Es de la combi-
nación de éstas y a través de la experimentación 
de donde deben salir respuestas a las cuestiones 
planteadas. 

Finalmente, puede extraerse del presente trabajo 
que las políticas públicas y privadas de inversión 
pueden ser una herramienta útil para incentivar 
conductas privadas que generen beneficio social. 
En este sentido pueden nombrarse los bonos ver-
des. El desarrollo de incentivos, aunque estos no 
estén basados en la internalización de externalida-
des, no tiene por qué perder preponderancia en la 
discusión. No en vano, los retos existentes en mate-
ria medioambiental no pueden ser afrontados tan 
solo a partir de las expectativas sobre retorno de los 
activos inmateriales medioambientales.
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