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Variables de la Responsabilidad Social Empresarial y su influencia en el desempeiio

financiero de las empresas.

ALMA BERENICE MENDEZ SAENZ!
DR. JESUS GERARDO CRUZ ALVAREZ?

Resumen

En este estudio se realiza una investigacion tedrica sobre la Responsabilidad Social Empresarial y
los factores que la integran en el indice de sustentabilidad de la Bolsa Mexicana de Valores que son:

gobierno corporativo, ambiente y el &mbito social.

Se presenta informacién sobre el estatus de cada una de estas variables a nivel nacional e
internacional, su actual importancia, asi como también se muestran los resultados de algunos
estudios que analizan la influencia del gobierno corporativo, ambiente y/o el ambito social sobre el
desempefio financiero de las empresas encontrando que no existe un consenso entre ellos en el
gobierno corporativo y ambiente. En el ambito social los investigadores muestran que si tienen una

relacién positiva.
Palabras clave: RSE, gobierno corporativo, ambiente, 4mbito social y desempeifio financiero.
Abstract

This study makes a theoretical research on Corporate Social Responsibility and the factors that
comprise the index of sustainability of the Mexican Stock Exchange which are: corporate

governance, environmental and social.

It reports on the status of each of these variables at national and international level, its current
importance and also shows the results of some studies examining the influence of corporate
governance, the environment and / or the social on financial performance of companies found that
there is no consensus among them on corporate governance and environment. In social, researchers

show that they do have a positive relationship.
Keywords: CSR, corporate governance, environmental, social and financial performance.
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Anteriormente el objetivo principal de las empresas era crear valor para sus accionistas, sin
embargo, esto ha ido cambiando logrando que el objetivo principal de las empresas no sélo sea

crear valor para sus accionistas sino para todos sus grupos de interés.

Teniendo en cuenta que el principal objetivo de las empresas es crear valor econdmico, ha llamado
la atenciéon de muchos investigadores comprobar si la RSE (por sus siglas en espafiol:
Responsabilidad Social Empresarial) tiene relacion con el desempeiio financiero. “Los estudios
realizados hasta ahora que han intentado relacionar las practicas de RSE y el desempeifio financiero

de la empresa han encontrado resultados mixtos” (Alonso, Rodriguez, Cortez, & Abreu, 2012).

El propésito de esta investigacidn es presentar un marco de referencia sobre la RSE y sus variables
que la integran, asi como el anélisis de articulos realizados sobre los elementos de la RSE evaluados
en el IPC Sustentable de la BMV (por sus siglas en espafiol: Bolsa Mexicana de Valores) y su

influencia en el desempeifio financiero de empresa.

Objetivo

Realizar un estudio tedrico sobre el estatus actual de la RSE asi como de los factores que la integran

como gobierno corporativo, ambiente y ambito social a nivel nacional e internacional.

Investigar sobre los estudios realizados que analizan la relacién entre el gobierno corporativo,

ambiente y social con el desempefio financiero de las empresas.
Antecedentes

La WBCS (por sus siglas en inglés: World Business Council for Sustainable Development) define a
la RSE como “El compromiso continuo por parte de la empresa de mantener un comportamiento
ético y contribuir al desarrollo econémico, mientras mejoran la calidad de vida de su plantilla y de

sus familias, de la comunidad en la que trabajan y de la sociedad en general” (WBCSD).

Actualmente existen varias asociaciones que tratan desde diferentes perspectivas la RSE, por
ejemplo, como modelo de gestion existe la ISO 26000 que se encarga de proveer una guia para las
organizaciones sobre los principios y précticas, integracion, implementacién y promocion de la
responsabilidad social, identificacién del compromiso con las partes interesadas, etc. (Organizacion
Internacional de Estandarizacién, 2010). La ISO14001 da los requerimientos generales para el

sistema de manejo ambiental, dando un enfoque holistico y estratégico para las empresas en las
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politicas, planes y acciones para el medio ambiente (Organizaciéon Internacional de

Estandarizacién).

Otro modelo que ayuda a la gestioén de la RSE es el desarrollado por El Centro Vincular junto con el
Fondo de Fomento al Desarrollo Cientifico y Tecnolégico, el Modelo de Gestién de
Responsabilidad Social que permite facilitar la adopcién de la RS (por sus siglas en espaiol:
Responsabilidad Social) dentro de una empresa (Centro Vincular, Pontificia Universidad Catélica

de Valparaiso).

El WBCSD cuenta con una plataforma donde mas de 200 empresas comparten informacién sobre

las experiencias y las mejores practicas de la RSE (WBCSD).

El GRI (por sus siglas en inglés: Global Reporting Initiative) ofrece a las empresas y organizaciones
una guia para la elaboracién de informes con un marco de sostenibilidad (Global Reporting

Iniciative).

Responsabilidad Social Empresarial en México

En México existen varias asociaciones que tratan temas de la RSE como ALIARSE, siendo un
agente que facilita la interaccién y promueve las alianzas ptblico — privadas que contribuyan
desarrollo sostenible y a la equidad (ALIARSE) y la CEMEFI (por sus siglas en espafiol: Centro
Mexicano para la Filantropia), siendo una instituciéon privada, no lucrativa que ofrece
capacitaciones sobre la RSE (CEMEFI). En conjunto estas asociaciones evalian los estdndares de la
RSE de las empresas y deciden si les debe otorgar el Distintivo ESR (por sus siglas en espafiol:
Empresa Socialmente Responsable) en el cudl se les reconoce que cumplieron con los estdndares

establecidos.

Meéxico también cuenta con algunas normativas en este tema, como por ejemplo la NMX —SAST -
004-IMNC-2004 que muestra las directrices para la implementacion de un sistema de gestién de

responsabilidad social (Instituto Mexicano de Normalizacién y Certificacion).

Otra de las normas en México es la PROY-NMX-SAST-26000-IMNC- 2011 que es una guia sobre

la responsabilidad social (Instituto Mexicano de Normalizacién y Certificacion).
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Indice de Sustentabilidad y Responsabilidad Social de la BMV

La BMV consciente de la creciente importancia que ha presentado en los mercados accionarios el
tema del gobierno corporativo, social y ambiental, creé el IPC sustentable o el indice de
Sustentabilidad y Responsabilidad Social. Por lo cual, la BMV contraté a dos calificadores
independientes y auténomos para analizar las pricticas de las empresas emisoras en materia de

gobierno corporativo, social y medio ambiente (BMV).

Las empresas calificadoras son EIRIS y la Universidad de Andhuac, las cuales analizan los

principios, sistemas y reportes en los siguientes tres ejes:

Gobierno corporativo: contabiliza un 10% de la calificacién y se basa en los derechos de accionistas
en el 4mbito de la propiedad y tratamiento equitativo; transparencia, control interno y rendicién de
cuentas; responsabilidades y estructura del consejo; consejeros independientes, antigiiedad de los
mismos, nimero de consejos de otras empresas a las que pertenecen y asistencia; entre otros

(BMV).

El 4mbito ambiental: contabiliza un 50% de la calificacion y se basa en el consumo Yy
aprovechamiento de agua; emisiones al aire; agua residual y desechos; uso de energia y fuente de la

misma; entre otros (BMYV).

El d4mbito social: contabiliza un 40% de la calificacién y se basa en principios y derechos en las
relaciones laborales; implementacién del cédigo de ética dentro y fuera de la organizacién calidad
de vida y salud y desarrollo personal de sus trabajadores y proveedores; colaboracién entre la
organizacion, el Estado y la sociedad; igualdad de oportunidades sin discriminacién alguna; entre

otros (BMV).

Metodologia

Para el desarrollo del marco tedrico se busco primeramente asociaciones relacionadas con estos
temas para poder definir correctamente los términos e informacion que permitiera detallar el estatus
actual de estas variables. Posteriormente se utilizaron las bases de datos Proquest, EBSCO y
SPRINGER, tomando aquellos articulos que fueron publicados del 2006 a la fecha y que analizaran
la relacién entre el gobierno corporativo, ambiente o dmbito social con el desempefio financiero,

para finalmente observar las posturas a las que han llegado estos investigadores.
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Marco Teorico

Gobierno Corporativo

La responsabilidad social corporativa busca mejorar el comportamiento de las corporaciones, pide a
las corporaciones ampliar sus relaciones con los diferentes grupos de interés, realizar esfuerzos
significativos para mejorar las comunidades y/o ajustarse a las reglas de la sociedad. En los afios
recientes, la RSC (por sus siglas en espafiol Responsabilidad Social Corporativa) se ha enfocado en
el gobierno corporativo como un medio a través del cual sus preocupaciones puedan incorporase

dentro del proceso de decisiones del negocio (Runnel, Kennedy, & Brown, 2010).

El gobierno corporativo son los procedimientos y procesos de acuerdo a los cuales una organizacién
es dirigida y controlada. La estructura del gobierno corporativo especifica la distribucién de
derechos y responsabilidades entre los diferentes participantes de la organizacién, como junta
directiva, administradores, accionistas y otras partes interesadas, y establece las normas y
procedimientos para la toma de decisiones (OECD, 2005).El gobierno corporativo también provee
la estructura a través de la cual los objetivos de la sociedad son determinados, asi como es

monitoreado su desempefio y cumplimiento (Consejo Coordinador Empresarial, 2010).

La necesidad del gobierno corporativo para limitar el conflicto de intereses entre las partes
interesadas y los administradores y especialmente los costos generados por estos conflictos, no es
un fenémeno nuevo. Los escdndalos financieros pueden hacer que los mercados financieros caigan
en picada, que se pierdan empleos, etc. estos escandalos han servido como justificacién para la
nueva legislacién para regular las practicas de gobierno corporativo (Berthelot, Morris, & Morrill,
2010). El buen gobierno corporativo es importante por dos razones, por el valor para la empresa y

por su impacto en el desarrollo de los paises. (Reficco & Ogliastri, 2009).

En la actualidad existe poco conocimiento sobre las pricticas de gobierno corporativo dentro de las

empresas. Son mds el nimero de empresarios o directivos los que opina que es un gasto innecesario
. . s 113 : ?

y un riesgo el dar a conocer informacion “confidencial” que aquellos que ven un valor en adoptar

estas practicas. Una empresa que ha tomado la decisién de adoptar las pricticas de gobierno

corporativo, se beneficia de la experiencia de consejos externos, pero también de la imagen que

proyecta a sus partes relacionadas (Ruiz, 2011).

En México predominan las empresas controladas por una persona, una familia o un pequefio grupo
de socios, lo que impide la evaluacién objetiva del desempefio de cada una y que, en muchos casos,

los responsables carezcan de las capacidades necesarias para tomar las mejores decisiones. Las

2081



politicas de gobierno corporativo empleadas en la mayoria de las empresas mexicanas, tanto en el
sector privado como el ptiblico han sido, en buena parte, la causa del estancamiento econémico y la

pérdida de competitividad en las dltimas décadas. (IMEF).

En teoria un buen gobierno corporativo debe estar relacionado con una valoracién de la empresa
mayor. Otros sugieren por los resultados de sus estudios que un gobierno corporativo ineficiente
causa costos de agencia adicionales, y si el mercado estimara estos costos adicionales el precio de
las acciones caeria (Khanchel, 2007). Existen varios estudios analizando el gobierno corporativo
con el desempefio financiero, obteniendo resultados mixtos, algunos de es estos estudios se

muestran a continuacion:

Berthlot, et al. (2010) realizaron un caso de estudio en Canada dénde evaluaron la relacién entre los
rankings del gobierno corporativo publicado por The Globe and Mail. Dentro de la muestra se
encuentran aquellas empresas que estuvieran dentro de este rating para los afios 2002-2005, que sus
estados financieros estuvieran disponibles en www.sedar.com y que el precio de la accion estuviera
en la base de datos de TSX- CFMRC. Como variable dependiente se utiliz6 el precio de la accién y
como independientes el valor en libros entre el niimero de acciones, el ingreso neto de la firma, la
puntuaciéon del gobierno corporativo, incluyendo también variables ficticias para controlar los

efectos fijos de cada aiio (Berthelot, et al. 2010).

Se concluyé que existe una relacioén positiva y que esta puede ser de dos maneras: directa que es el
interés del inversionista en el buen gobierno corporativo e indirecta en el desempefio de la empresa
medido a través de los resultados contables debido al impacto de las buenas préicticas corporativas

(Berthelot, et al. 2010).

Asi mismo Pae y Choi (2011) igual que Berthelot et al. (2010) encontraron que el mercado de
valores recompensa a las compafifas con un mejor gobierno corporativo. Pae y Choi analizaron en
empresas coreanas la relacion entre el gobierno corporativo, el compromiso ético y el valor de la
empresa. Para el gobierno corporativo utilizaron datos del CGS (Por sus siglas en inglés Corporate
Governance Service) para crear el CGI (por sus siglas en inglés Corporate Governance Index) que
mide la calidad del gobierno corporativo de las empresas, dicho indice estd construido por 99
elementos que pueden clasificarse en 5 categorias: proteccién a los accionistas, consejo de
administracién, calidad de la informacién, 6rgano de auditoria y distribucion de los ingresos

operativos.
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Obtuvieron como resultado que empresas con mejor gobierno corporativo tienen un mejor
desempefio financiero; y que existe una relacién positiva entre el gobierno corporativo y el valor de
la empresa; el costo de capital es menor en compafiias con buen gobierno corporativo versus

compaififas con una menor calidad de gobierno corporativo (Pae & Choi, 2011).

Garay y Gonzalez (2008) realizaron una investigacion de 46 empresas de Venezuela, donde se
utiliz6 un indice del gobierno corporativo basado en 17 preguntas correspondientes a las practicas
del gobierno corporativo y su efecto en el DPR (por sus siglas en inglés dividend payout ratio),
PBV (por sus siglas en inglés Price-to-book value) y la de Q de Tobin, como variables de control se
utilizaron el tamafio de la firma, ROA (por sus siglas en ingles Return on Assets), EBIT (por sus
siglas en ingles Earnings before interest and taxes) y el endeudamiento; los resultados muestran que
las firmas venezolanas pueden reducir su costo de capital y aumentar su valor de mercado cuando se

mejoran sus précticas de gobierno corporativo mismos resultados obtenidos por Pae y Choi (2011).

Resultados similares a los de Pae y Choi (2011), Garay y Gonzdlez (2008) obtuvo Ammann et al.,
(2009) ya que sus resultados indican que mejores pricticas de gobierno corporativo se ven
reflejadas en el valor de la empresa. En promedio, los costos de implementacién de mecanismos de
gobierno corporativo parecen ser menores que el costo de estar monitoreando los beneficios, lo que
resulta en mayores flujos de efectivo devengados por los inversionistas y menores costos de capital.
Por lo que desde la perspectiva de las empresas, el gobierno corporativo deberia verse como una

oportunidad en lugar de una obligacién, por puro costo.

Ammann et al., (2009) utilizaron empresas que forman parte del MSCI World y el indice EAFE
(que mide el desempefio de los mercados desarrollados fuera de Estados Unidos) dejando fuera a
paises en desarrollo y emergentes. Consideraron la variable principal de desempeio la Q de Tobin,
se controlé el valor de la firma usando el logaritmo de activos totales, por el crecimiento en ventas
de los dos afios anteriores, el ratio de gasto en investigacién y desarrollo sobre ventas, el ratio de
efectivo entre activos totales, el ratio de gasto en capital entre activos, el ratio de propiedades,
plantas y equipos sobre ventas, el ratio de EBIT entre ventas y el endeudamiento y de variables
ficticias se uso si la firma tiene ADR (por sus siglas en ingles American Depository Receipts) y el

porcentaje de acciones que estdn estrechamente celebradas (Ammann, Oesch, & Schmid, 2011).

Por otra parte Alucha, no encontré ninguna relacién estadisticamente significativa entre el gobierno
corporativo y la Q de Tobin al analizar a las empresas polacas enlistadas en WSE (por sus siglas en
inglés Warsaw Stock Exchange) que recibieron una buena evaluacién en gobierno corporativo por

los inversionistas institucionales (Aluchna, 2009).
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En cuanto respecta a México, Chong y L6pez-de-Silanes analizaron si la variacién en el nivel de las
practicas de gobierno corporativo estd asociada con el valor de la firma, desempeiio financiero y
pago de dividendos. La fuente principal de informacién financiera histérica fue Bloomberg y la de
la informacién sobre el gobierno corporativo fue de los reportes anuales que cada compaiifa
presenta a la BMV, estos reportes son requeridos por el Comité de Mejores Practicas Corporativas

(Chong, Guillen, & Lépez-de-Silanes, 2009).

Las medidas utilizadas fueron Q de Tobin, Precio- valor en libros, ROA, ROE (por sus siglas en
ingles Return on Equity) y el ratio del pago de dividendos. Los resultados muestran que compaiiias
con mejor gobierno corporativo tienen mejores valoraciones, mejores desempefios y mayores

niveles de ratios de pago de dividendos (Chong, Guillen, & Lépez-de-Silanes, 2009).
Ambiente

Un andlisis realizado a las definiciones de RSE menciona que el 4mbito ambiental es considerado
en mas de un 50% de las definiciones analizadas, sin embargo, es el factor de la RSE que tiene un
menor porcentaje de aparicion que el resto de los factores. Una explicacion podria ser que este
factor no estaba incluido en las primeras definiciones de la responsabilidad social empresarial, lo
cual pudo haber influenciado a las definiciones actuales, otra razén es que aunque no esta incluida
explicitiamente en la definicidn, si es considerada parte de la RSE. Cuando la RSE es explicada con
una mayor profundidad, el factor social y ambiental son enfatizados equitativamente (Dahlsrud,

2008).

Los recursos son limitados, mientras que las necesidades y deseos humanos no lo son. Utilidades y
pérdidas dependen de la capacidad de combinar insumos escasos con el fin de proveer productos
y/o servicios que los consumidores valoren més que las alternativas disponibles. Algunos tedricos y
muchos activistas del medio ambiente, argumentan que los incentivos del mercado fomentan una
perspectiva a corto plazo en el cual los costos de producciéon pueden ser reducidos y/o su
rentabilidad puede incrementarse mediante la sobre explotaciéon de los recursos naturales y
emisiones contaminantes, que no son tomadas apropiadamente dentro de los costos de produccién

(Desrochers, 2010).

En afos recientes, el deterioro ambiental causado en gran parte por la pobre gestién de recursos
naturales ha incrementado el interés publico en la proteccion del medio ambiente. En la actualidad
las empresas, en el proceso de adaptacion continua para satisfacer los intereses de sus partes

interesadas, estdn remplazando sus estrategias minimas basadas en el cumplimiento de la
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legislaciéon en vigor con otras politicas de responsabilidad ambiental, comportamientos y
compromisos, superiores a lo que la ley requiere de ellos y haciendo grandes inversiones para
adaptar sus negocios para poder lograr que sus consumos y emisiones sean mucho mis eficientes

(Pérez-Calderén, Milanés-Montero, Meseguer-Santamaria, & Mondéjar-Jiménez, 2011).

Existen asociaciones a nivel internacional como PNUMA que se encarga de dirigir y alentar la
participacién en el cuidado del medio ambiente, inspirando, informando y capacitando a las
naciones y los pueblos para que mejoren su calidad de vida sin comprometer las generaciones
futuras. Dentro de las estadisticas internacionales, esta organizacién expone que en el promedio
mundial de porcentajes de la combinacién del diéxido de carbono (CO,), metano (CH,) y oxido
nitroso (N,0O) alcanzé nuevos niveles en el 2009. Estos valores son superiores en un 38%, 158% y
19% respectivamente, comparados con los valores de la época pre- industrial (antes de 1750)

(PNUMA).

En la siguiente gréfica (véase figura 1) se muestran las emisiones globales de 1990 al 2009, en 1990
las emisiones fueron de 20,996 y para el 2009 fueron de 28, 994 lo que representa un incremento
del 38% en este periodo o un crecimiento anual compuesto de un 2%. Existen paises que han
podido reducir sus emisiones como Alemania que lo redujo de 950 (1990) a 750 (2009), Reino
Unido que las redujo en 15% de 549 en 1990 a 466 en el 2009, entre otros. Sin embargo existen
paises como China que de 1990 al 2009 han aumentado sus emisiones en un 209%, de las emisiones
globales en 1990 representaban el 11% y para el 2009 representaba el 24%; India es otro pais que
ha aumentado sus emisiones en un 173% en estos afios. México en este periodo ha aumentado sus

emisiones un 51% pasando de 265 en 1990 a 400 en el 2009 (OECD, 2011).
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Figura 1. Emisiones globales C02.
Basado en (OECD, 2011)
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Dada la relevancia de este tema se han realizado varios estudios que analizan la relacién del medio

ambiente con el desempefio financiero, algunos de estos se muestran a continuacion:

Un estudio que evalda el impacto de eco-eficiencia y sus efectos en el desempefio econémico y
financiero de las empresas, midiendo el efecto del buen desempefio ambiental en términos de
emisiones al aire, consumo de energia y agua muestra que para el 2009 las empresas mads
importantes en términos de sustentabilidad que pertenecen al DJSIE (por sus siglas en inglés Dow
Jones Sustainable Index Europe) y el desempeifio financiero medido por ROA, ROE, ROI (por sus
siglas en inglés Return on investment) y el ratio de precio de mercado entre el valor en libros. Se
obtuvo como conclusién que un buen desempefio ambiental tiene un efecto positivo en el
desempefio financiero. Una buena gestién de las emisiones evita gastos imprevistos debido a los
accidentes ambientales o sanciones, por lo que los accionistas consideran los costos ambientales
como una inversién a largo plazo e ignoran su efecto de corto plazo dentro de las utilidades (Pérez-

Calderén et al., 2011).

Al-Najjar y Anfimiadou (2012) también realizaron un estudio para medir la relacién de la eco-
eficiencia y el valor de la empresa, incluyendo sélo aquellas empresas que al menos una de sus
subsidiarias estén certificadas por el ISO14001 en Reino Unido entre 1999 y 2008, que hayan
tenido reportes de RSE y ademds que hayan formado parte de los indices BiE y FTSE4Good por al

menos 5 afos.

Se utilizaron como variables independientes valor en libros por accidn, beneficios por accion,

endeudamiento, ROA, tamaiio de la firma, investigacion y desarrollo, indicador de eco-eficiencia, y
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como dependiente el precio de la accidén. Se obtuvo el mismo resultado que Pérez-Calderén et al.
(2011) que es que existe una relacién positiva entre la eco-eficiencia y el valor de la empresa, ser
eco-eficientes puede lograr que se tengan mayores rendimientos en un futuro, puede ser visto como
una ventaja competitiva y puede influenciar el comportamiento de los consumidores de manera

positiva, logrando que las ventas incrementen (Al-Najjar & Anfimiadou, 2012).

Henri y Journeault (2009) evaluaron si el eco-control, definido como la aplicacién de métodos de
control financieros y estratégicos para la gestion ambiental, influye en el desempefio ambiental y
econémico de las empresas. Utilizaron como muestra 1500 empresas manufactureras de Canadd que
como requisitos debian tener al menos 100 empleados y reportar ventas arriba de $20 millones de
délares. Se envid un cuestionario a estas empresas y se obtuvieron 303 cuestionarios. El desempefio
econémico se midi6 mediante tres indicadores ROI, beneficios de operacién y el flujo de efectivo

de operaciones.

La conclusiones obtenidas fueron que el eco-control no tiene una influencia directa en el desempefio
econémico, asi como tampoco a través del desempefio ambiental, sin embargo en un andlisis de
subgrupos se encontr6 que si tiene una influencia indirecta positiva a través del desempefio
ambiental, especificamente en el contexto de una mayor exposicion de riesgos ambientales, mayor

visibilidad ptiblica, mayor preocupacién ambiental y mayor tamafio (Henri & Journeault, 2010).

Wahba (2008) evalué si el mercado valora la responsabilidad ambiental, tuvo como muestra a las
compaiifas egipcias que contaran con las certificaciones de ISO14000 o ISO14001 y que fueran
parte del indice publicado por ECMA (por sus siglas en inglés Egyptian Capital Market Agency).
Tomando como variable dependiente la Q de Tobin e independiente la responsabilidad ambiental de
las empresas pero dada la limitada informacién disponible de datos medioambientales, se considero
a esta variable como binaria, es decir, tomaria el valor de uno si la firma ha sido certificada por
ISO14000 o por ISO14001 y cero en caso contrario. La conclusion principal es que el mercado
premia a las empresas con conciencia ambiental. El compromiso con el medio ambiente afecta
positivamente el valor de mercado, lo que puede utilizarse como una ventaja competitiva (Wahba,

2008).

Sin embargo no todos los autores han encontrado un resultado positivo, por ejemplo Earnhart y
Lizal (2007) analizaron la relacién entre el efecto del control de la contaminacion con el desempefio
de la empresa en la Republica Checa, en la variable de control de la contaminacidn se utilizaron las
emisiones contaminantes y como desempefio de la empresa ROA, ROE y ROS (por sus siglas en

ingles Return on sales). Como resultados se obtuvieron que el mejor control de contaminantes no
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mejora ni empeora el desempefio financiero, por lo que no soporta a la hipdstesis que la prevencion
de la contaminacién generada por los procesos de produccién mejorados, llevan a menores costos y

por lo tanto a una mayor rentabilidad (Earnhart & Lizal, 2007).

Pogutz y Russo (2009) utilizaron como muestra a las compafiias enlistadas en el indice Global
Fortune 500, para el 2002-2005. Se hicieron dos hipétesis en una se evalio el desempefio ambiental
como emisiones de GHG (por sus siglas en inglés greenhouse gas) y el desempefio finaciero y
operativo (ROA, ROS y ROE); en la segunda hipétesis para medir el valor de mercado se us6 la Q
de Tobin. (Pogutz & Russo, 2009).

Con su andlisis concluyeron que un mayor desempefio ambiental lleva a una mejora en el
desempefio operativo (ROA y ROS), asi como también en el desempeio financiero (ROE) lo que
difiere a lo obtenido por Earnhart & Lizal (2007) pero Pogutz y Russo menciona que este beneficio
es en el corto plazo y que esta estrategia ambiental no genera un efecto positivo en el mediano y
largo plazo (Pogutz & Russo, 2009). En el valor de mercado se encontré que se obtienen efectos

positivos por un mejor desempefio ambiental conclusiones a las que también llegé Wahba (2008).
Social

Carroll menciona que McGuire’s en 1963 declara que la responsabilidad social que tiene una
empresa va mds alld de sus obligaciones econdémicas y legales, adicionales a estas una empresa debe
tener interés en la politica, en la educacién, en el bienestar de la comunidad y sus empleados, es

decir, las empresas deben actuar con justicia como un ciudadano correcto lo harfa (Carroll, 1999).

Los objetivos fundamentales de una empresa es generar beneficios, expandir operaciones y ganar
competitividad en el mercado. Para lograr estos objetivos, los administradores necesitan realizar
ciertas acciones para competir mas eficazmente y responder a las necesidades de las partes
interesadas. Como resultado, los administradores han dirigido su atencién a cultivar los valores
organizacionales dado que son el fundamento de los estidndares éticos para la relacion con

empleados, consumidores, vendedores y competidores (Ofori & Sokro, 2010).

La ética empresarial es un 4rea de estudio en la cual se hace frente a situaciones, actividades dénde
los problemas a abordarse son las decisiones entre el bien y el mal. Entendiendo que por bien y mal
se refiere no solamente al dmbito moral si no también a lo correcto e incorrecto en lo estratégico,
financiero y comercial. Una buena reputacidn corporativa confirma el alto nivel de confianza en una

compaiiia (Heydari, Teimouri, & Jamehshooran, 2011).
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El cédigo de ética contiene las responsabilidades de la compaiia, principios, valores y normas,
demuestra la conciencia de las compafifas sobre problemas éticos e indica cémo se debe lidiar con

esos temas (Donker, Poff, & Zahir, 2008).

Las normas internacionales de trabajo son una de las vias fundamentales de la OIT (por sus siglas
en espafiol Organizacion Internacional del trabajo) para mejorar las condiciones de trabajo y de vida
de las personas de ambos sexos asi como promover la igualdad en el lugar trabajo. Sin embargo,
aln existe una brecha entre los derechos establecidos en las normas nacionales e internacionales y
la situacidn real de los trabajadores, siendo el principal obstdculo para que se ejerzan estos derechos

es la falta de conocimiento de los mismos (Organizacién Internacional del trabajo, 2006).

“Social Watch es una red internacional de organizaciones ciudadanas que luchan para erradicar la
pobreza y las causas de la pobreza, para poner fin a todas las formas de discriminacién y de
racismo, para asegurar una distribucién equitativa de la riqueza y para la concienciacién de los

derechos humanos...” (Social Watch).

La asociacién de Social Watch cre6 un el Indice de equidad de género que mide la brecha entre
mujeres y hombres en el dmbito de educacién, economia y el poder politico. Para el 2012 se
evaluaron 154 paises, Noruega es el pais con la mejor calificacién, obteniendo un puntaje de 89, el
pais con la peor calificacion es Afganistin, con una calificacién de 15 y México se encuentra en el
lugar 80 con una calificacién de 64. Este indice muestra que la brecha de género en educacion es de
71, teniendo como nivel posible maximo de 100, siguiendo la de participacién econémica con un 42

y por ultimo la participacién de la mujer en la toma de decisiones con un 17 (Social Watch, 2012).

Los valores organizacionales pueden servir a una organizacién mediante la creacién de un ambiente
que es apropiado para mejorar el desempeiio y la gestién al cambio, pero también puede trabajar en
contra de la organizacion creando barreras que impiden el logro de objetivos. El impacto de los
valores puede conducir a los miembros de una organizacién a tener un sentido de identidad y

unidad, facilitando de esta manera el compromiso (Ofori & Sokro, 2010).

Donker, et al. (2008) realizaron un estudio sobre los valores corporativos de las empresas
Canadienses que aparecian en la lista The Globe and Mail; se desarroll6 un indice de valores
corporativos, en el cudl se eligieron: rendicion de cuentas, coraje, excelencia, equidad, honestidad,

honor, respeto, confianza, integridad y responsabilidad. Posteriormente se investigd sobre el efecto
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de los valores corporativos en el ratio de precio entre valor en libros, concluyendo que existe una
relacion positiva, estadisticamente significativa, entre los valores corporativos y el valor de la firma

(Donker, Poff, & Zahir, 2008).

Choi y Jung evaluaron si el compromiso ético tiene influencia en el desempefo financiero de las
empresas Coreanas, construyendo un indice que les permitiera medir el compromiso ético, y para el
desempefio de las empresas se utilizaron el ROE, ROA, precio entre beneficio por accidn, precio
entre valor en libros y la Q de Tobin. Se obtuvo como resultado que el compromiso ético si se
refleja en el valor de las acciones, encontrando una relacién positiva, sin embargo no encontraron

relacién alguna con el ROE y ROA (Choi & Jung, 2008).

También se realizé un estudio con informacién de la base de datos SiRi (por sus siglas en inglés
Sustainable Investment Research International) en la que cada compaiiia cuenta con 350 datos sobre
problemas de partes interesadas, que incluyen compromiso con la sociedad, impacto ambiental,
politicas a clientes, relaciones con empleados, derechos humanos, etc. Se complementé la
informacién de problemas éticos y sociales con la informacién financiera de la base de datos
OSIRIS, teniendo como muestra final 398 empresas de 26 diferentes paises (Berrone, Surroca, &

Tribo, 2007).

Se analizé si la ética corporativa revelada, la ética corporativa aplicada y la satisfacciéon de las
partes interesadas tienen relacidn con el desempefio financiero de las empresas medido a través del
valor de mercado y como medida contable se utiliz6 el ROA. Se utilizaron como variables de
control, la inversién en investigacién y desarrollo, controversias en mercadotecnia, tamafio de la
firma, industria, riesgo y pais. Como resultado se obtuvo que la ética corporativa esta positivamente
relacionada con altos niveles de satisfaccion a las partes interesadas y estos niveles tienen una
influencia positiva en el desempefio financiero de las empresas, concluyendo también que esta la
relacion entre la ética corporativa y el desempefio financiero es mediado por la satisfaccion de las

partes interesadas (Berrone, Surroca, & Tribd, 2007).

Choi y Wang estudiaron el efecto de las relaciones de las empresas con sus “stakeholders” sobre el
desempefio financiero, tomando informacién sobre de KLD Research and Analytics Inc. y
agregando algunas medidas como relaciones con empleados, con la comunidad, diversidad, medio
ambiente y caracteristicas del producto, en cuanto al desempefio financiero las medidas utilizadas

fueron el ROA y la Q de Tobin; obteniendo como resultado que una mejor relacién con sus grupos
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de interés tiene un efecto positivo en el desempefio financiero y ayuda a las empresas que tienen un
bajo desempefio financiero a desplazarse a un mejor desempefio de una manera méas ripida (Choi &

Wang, 2009).

Otro estudio examind los efectos de las politicas de no- discriminacién en el valor de
mercado de las acciones, utilizando como variable proxy el CEI (por sus siglas en inglés Corporate
Equality Index) del HRC (por sus siglas en inglés Human Rights Campaign). La muestra se
construy6 a partir del CEI anual y el desempeifio de las acciones. Se encontré que el cambio en la
puntuacién del CEI de las empresas esta asociado positivamente con el cambio del precio de las
acciones, teniendo como una posible razén para esta relacién que las empresas con un indice
positivo emplean a personas mas comprometidas, satisfechas, motivadas, productivas que pudieran
incrementar el potencial de las organizaciones para generar utilidades y tener un desempefio

sustentable (Wang & Schwarz, 2010)

Conclusiones

Debido a problemas que han surgido en las compaiifas como por ejemplo Enron, Worldcom, etc., al
desgaste que ha tenido el ambiente por las actividades humanas asi como también a la importancia
que le han dado los grupos de interés de las empresas a la ética dentro de éstas, entre otras cosas, las
organizaciones han optado por incorporar practicas de Responsabilidad Social Empresarial
buscando satisfacer a su partes interesadas, pero adn falta mucho por hacer como se mostrd
anteriormente en los niveles de contaminacidn actuales de los paises, en la gran brecha entre

hombres y mujeres en varios aspectos, etc.

Al revisar los articulos escritos sobre la influencia de estos factores en el desempefio y valor de las
empresas, no se ha llegado a un consenso sobre esta influencia en gobierno corporativo y en el
ambiente, es decir, existen diversas posturas a nivel internacional, algunas que muestran que tienen
una relacién positiva, otras sin ninguna relacién y otras incluso con relaciones negativas; en el
ambito social todos los articulos presentados muestran una relacién positiva no se encontré ningun

articulo que presentara una postura diferente.

A nivel nacional existe muy poca literatura, solamente se encontrd un articulo referente al gobierno
corporativo y que fue realizado antes del lanzamiento del Indice de sustentabilidad de la BMV por
lo que posteriormente se pretende realizar una anélisis que evalude la influencia que tiene el gobierno

corporativo, medio ambiente y social con el desempefio financiero de las empresas mexicanas.
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