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IMPACTO DE LA RESPONSABILIDA SOCIAL CORPORATIVA EN EL VALOR DE
LA FIRMA. EVIDENCIA EMPIRICA.

1) INTRODUCCION

Las empresas hoy en dia juegan un rol cada vez mas activo en las sociedades en las
que operan; ya no soOlo son generadoras de empleo y riqueza, sino que aportan al desarrollo
de las comunidades en las que estan insertas. Los futuros lideres del mercado saben que la
globalizacion significa mucho mas que la simple operacion tradicional del negocio a escala
global.

Para competir exitosamente, las compafiias deben navegar en un complejo y
cambiante conjunto de desafios econdmicos ambientales y sociales y de crecientes
demandas de actores criticos interesados (stakeholders). Estos factores, durante mucho
tiempo considerados “externalidades” del negocio, actualmente se convirtieron en
integrales a las operaciones corporativas y contribuyen directamente a la reputacion de las
marcas y al desemperio financiero.

Crecientemente, inversores y consumidores estin demandando que las compaiiias se
hagan cargo de los impactos ambientales y sociales derivados de sus operaciones y las de
sus socios. Las compaiiias que atienden estos aspectos son compensadas por el mercado,
mientras que las negligentes son penalizadas y a menudo a un costo que puede llegar a
comprometer su viabilidad futura.

Las compaiiias enfrentan un creciente nivel de escrutinio por parte de grupos
comunitarios, activistas civiles y medios de comunicacion. La tecnologia de la informacion
facilita a estos stakeholders el acceso inmediato a complejas audiencias globales. Enfrentan
el desafio constante de captar y retener a la mejor gente. La calidad y lealtad de su fuerza
laboral constituye una parte crucial de sus ventajas competitivas. Las cadenas extendidas de
abastecimiento requieren un management superior para aumentar la eficacia y eficiencia
operacional, ambiental y social. La solucion reside en practicas de negocio que reflejen y
respeten las demandas superpuestas de los distintos grupos de interés.

Ya no se trata simplemente de un tema de publicidad o filantropia, las practicas de
negocio socialmente responsable afectan todos los aspectos de las operaciones del negocio
y contribuyen significativamente a la productividad y generacion de utilidades corporativas.
Una compaiiia debe considerar la responsabilidad social corporativa (RSC) como una parte
esencial e integral de su mision, estrategia y operaciones.

De ninguna manera la RSC implica un abandono por parte de la empresa de sus
funciones econdmicas. Pero lo que si implica es que la “maximizacion de los beneficios” ha
de ser obtenida siguiendo una conducta socialmente responsable. Esta conducta implica no
solo el respeto de la normativa juridica, sino también el desarrollo de politicas,



procedimientos y procesos orientados a evitar los efectos externos negativos (tales como la
explotacion de la mano de obra, contaminacion del medio ambiente, corrupcion,
competencia desleal, etc.) y orientados a potenciar los positivos (apoyar programas
dirigidos a la accidn social, promover valores éticos, financiar programas orientados a
mejorar el medio ambiente, etc.).

Es decir, la empresa en la consecucion de sus fines debe respetar los valores éticos, el
medio ambiente, asi como también a las personas (a la comunidad en general, pero también
a los proveedores, los clientes y los empleados). Por lo tanto, el papel actual de las
empresas trasciende el rol econdmico, dado que ademds de ser creadoras de riqueza,
pueden y “deben” generar bienestar social, en la medida que se involucren y asuman este
compromiso.

No cabe duda que ¢l interés por el tema cada dia va en aumento. Bélgica aprobd la ley
de etiqueta social que garantiza que los productos han sido elaborados respetando los
derechos laborales, sin mano de obra infantil y sin discriminacién. En Europa occidental
existen mas de 240 etiquetas medio ambientales, ecoldgicas y de comercio justo que
aseguran que los precios son razonables. En el 2001, Francia se convirtio en el primer pais
que obliga por ley a las empresas a publicar informe social y medio ambiental. Inglaterra
obliga por ley a los fondos de pensiones publicos a informar sobre criterios éticos, sociales
y medioambientales.

En América Latina, el concepto integrado de RSC a la estrategia empresarial es
relativamente nuevo y su desarrollo ha estado asociado a la estrategia de insercion a los
mercados internacionales por parte de las grandes empresas que operan en la region. La
RSC tiene poca o nula incidencia en la estructura de gestion de la micro y pequefia
empresa.

El objetivo de este trabajo es analizar el impacto de la RSC en el valor de la firma, a
partir de conocer cuales son los beneficios de implementar esta iniciativa y las ventajas
competitivas que genera, creando valor para la empresa y sostenibilidad en el largo plazo.

Previamente, haremos un recorrido histdrico para conocer el origen de la RSC y los
principales elementos que impulsaron a su crecimiento acelerado; asi mismo, trataremos
aspectos conceptuales y las diferentes areas a las que se vincula la RSC.

Revisaremos diversos estudios empiricos que demuestran que existe una relacion
positiva entre la responsabilidad social y los rendimientos financieros, soportando el
argumento de que la RSC puede asociarse a los beneficios del llamado “bottom—line”.

La inversion social es un apoyo mostrado por los mercados financieros a las practicas
de RSC; por lo tanto, analizaremos el crecimiento obtenido en los dltimos afios y el
desarrollo de la misma a través de la creacion de los fondos de inversion social y los indices
bursatiles socialmente responsables.
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2) ANTECEDENTES

La RSC tiene una larga historia que ha evolucionado al pasar de los afios. Desde el
siglo XVII, los administradores de empresas, a titulo personal, consideraron entre sus
practicas, realizar donaciones a diferentes instituciones sociales, para que fueran éstas las
que se encargaran de solventar los problemas afrontados por la sociedad.

Si nos remitimos a la aparicion explicita de la temdtica, la historia queda restringida a
los ultimos cincuenta afios. Un punto de partida para el debate en torno a la RSC son las
consecuencias sociales y economicas que trae consigo la Segunda Guerra Mundial, asi
como también los cambios ocurridos a finales de la década de los sesenta en Estados
Unidos. Lo anterior da como resultado que el debate en torno a la RSC se amplie desde sus
trabajadores, clientes, proveedores y distribuidores a la comunidad en general, adquiriendo
un rol mas relevante en términos del desarrollo social tanto a nivel micro (su comunidad
adyacente) como a nivel macro (el pais o region en la que se inserta).

En los afios sesenta, muchas empresas sintieron la presion de demostrar su
responsabilidad social. Por ejemplo, en Estados Unidos las aportaciones econdmicas a
causas sociales constituian hasta el 5% de las utilidades antes de impuestos de las grandes
compaiiias, como una forma de demostrar publicamente su compromiso con la sociedad.
Esta época se caracterizo porque los administradores seleccionaban aquellas actividades
menos relacionadas con su giro empresarial y pocas compafiias concentraron sus donativos
en una sola actividad. La mayoria intentaba diversificarse mediante fondos establecidos en
forma conjunta con otras organizaciones.

Podemos mencionar a Exxon Education Foundation en Estados Unidos, la cual fue
admirada tanto dentro como fuera del mundo corporativo por estar completamente aislada
de las politicas corporativas de la compaiiia Exxon. Los programas que continuamente
financidé esta fundacidn no tenian relacidn con el principal giro de la empresa. De hecho,
esta fundacion llevé a cabo sus actividades de responsabilidad social con consultores
externos y un amplio patrimonio, sin considerar los intereses de la compafiia. No
fundamentd sus actividades sociales en la necesidad de formar alianzas estratégicas con
otras organizaciones con la finalidad de intentar mejorar la imagen de la empresa entre los
consumidores.

Los setenta comienzan con el provocativo y emblematico articulo de Milton
Friedman, que generd una controversia que llega hasta nuestros dias: “la responsabilidad
social de la empresa es aumentar sus beneficios”. Pero esto era solo el principio, porque en
esta época se produjo una auténtica explosion de propuestas y debates en torno al tema de
la RSC. La perspectiva iba amplidndose, y se trataba cada vez méds de explorar la
interrelacion de los valores sociales que emergian y de los efectos que se manifestaban en
la interaccion entre las empresas y su entorno. Esta creciente presion y demanda sociales
hacia la RSC no solo provocd un importante debate terminoldgico sino también una
ampliacion de la vision de lo que habia de comportar una correcta relacion entre empresa y
sociedad. Y esta ampliacién incluyo otra: la pregunta por las actuaciones que la empresa
habia de llevar a cabo en la sociedad.



La practica evolucioné y se comenzé a formar alianzas estratégicas con entidades
sociales. Este tipo de unidn generaba programas de donativos con el objetivo de fortalecer
la sensibilidad de ia empresa a su ambiente social; ademas proporcionaria apoyo a los
ejecutivos para tomar decisiones que aprovecharian la experiencia del mundo no lucrativo.
La clave del éxito se centraba en dar poder de decision a los profesionales de los conceptos
filantropicos, quienes dirigirian la fundacidn. Asi, ellos tendrian la oportunidad de defender
sus causas frente a los altos directivos y tendrian un lugar en las sesiones de planeacion de
la compariia. La meta consistia en establecer una relacion dinamica entre los conceptos
filantropicos y las empresas.

Todo lo anterior explica que en los ochenta el debate se situara, por una parte, en un
analisis de la RSC menos conceptual y mas orientado a la investigacion aplicada a las
practicas empresariales; y, por otra, en una orientaciéon mucho mas inclinada a hablar de
procesos organizativos que a hacerlo simplemente de las consecuencias de las actuaciones
empresariales. La RSC, en definitiva, se veia también como una cuestion de politica de
empresa.

Actualmente, la nueva responsabilidad social se fundamenta en la integracion total en
las estrategias corporativas, tal como se muestra en el cuadro 1.

Responsabilidad social tradicional Nueva responsabilidad social
La empresa invierte en un programa aparte, La empresa integra los conceptos de
no relacionado con el giro de la empresa. responsabilidad social a la planeacion
estratégica, generalmente se ve reflejada
desde su definicidn de mision.
Se realiza en su gran mayoria a través de Es fundamento del desarrollo de un cédigo
donativos. de ética para la organizacion
La empresa diversifica los donativos en

diferentes actividades sociales.

Cuadro 1. La responsabilidad social tradicional versus la nueva responsabilidad social.

A) Crecimiento e Impulsores de la Responsabilidad Social Corporativa

La sociedad, ante los numerosos escandalos empresariales acontecidos en los altimos
afios, como Enron v World Com, que demostraron que no sélo se debe cuidar lo social y
ambiental, demanda a las organizaciones que los directivos lleven a cabo una gestion ética
y que asuman las responsabilidades que se deriven de sus actuaciones.

Las empresas cada vez mas se enfrentan al creciente escrutinio por parte de grupos
comunitarios, activistas civiles y medios de comunicacion. La tecnologia de la informacion
facilita a estos stakeholders el acceso inmediato a complejas audiencias globales.



Ademds. las compariias enfrentan el desafio constante de captar y retener a la mejor
gente. La caiidad v lealtad de su fuerza laboral constituye una parte crucial de sus ventajas
competitivas.

En este contexto. las organizaciones tienen que preocuparse por crear valor, atraer v
retener personas valiosas y ofrecer un ambiente transparente a nivel interno y externo.

P o

(Octava Conferencia Anual de Etica. 2000).

Todos estos cambios justifican el papel que hoy en dia juega la RSC. Ya no se trata
simplemente de un tema de publicidad o filantropia. las practicas de negocio socialmente
responsable afectan todos los aspectos de las operaciones del negocio y contribuyen
significativamente a la productividad y generacion de utilidades corporativas. Las
organizaciones han pasado de tener responsabilidades econdémicas y legales a ser
responsables de los problemas sociales. Es por ello que la empresa cambia de un modelo
econdmico a un modelo socio-economico que pone de manifiesto la importancia de la RSC.

De acuerdo a una de las instituciones que en la Argentina ha estudiado con mayor
detenimiento la tematica, IDEA! (Instituto para el Desarrollo Empresarial de la Argentina),
algunos de los factores que han impulsado el desarrollo de la RSC son:

#  Las nuevas expectativas de los ciudadanos, consumidores, inversores, poderes
publicos y el cambio industrial a gran escala.

4 Los nuevos criterios sociales que influyen cada vez més en las decisiones de
inversion y de los consumidores.

¢ la preocupacion cada vez mayor sobre el deterioro medioambiental provocado
por la actividad econdmica.

4 La necesidad de mayor transparencia de las actividades empresariales, propiciada
particularmente por los medios de comunicacién y las organizaciones no
gubernamentales.

3) CONCEPTO

El concepto de RSC es un tema ampliamente debatido mundialmente, de importancia
creciente, que provoca, segun el marco de referencia con que se interprete, choques de
intereses. La dificultad principal puede residir, precisamente, en como acotar, definir y fijar
sus limites maximos y minimos. Muchas veces, cuestiones ideologicas extremas pretenden
asignarle alcances casi insospechados, mientras que, en el otro extremo, la reducen a la
mera generacion de utilidades o al cumplimiento de la normativa legal.

La responsabilidad social corporativa va mas alld del mero cumplimiento de la
normativa legal establecida y de la obtencion de resultados exclusivamente economicos a
corto plazo. Supone un planteamiento de tipo estratégico que afecta la toma de decisiones
v las operaciones de toda la organizacion, creando valor en el largo plazo y contribuyendo
significativamente a la obtencion de ventajas competitivas.



El concepto estd vinculado al desarrollo de las actividades de la empresa, asumiendo
la responsabilidad de los impactos que genera, creando con ello valor para los accionistas y
la sociedad a través del empleo de las buenas practicas. Otras definiciones del concepto
enfatizan la contribucién de la empresa al desarrollo econdémico sostenible a través de la
colaboracién de distintos actores para mejorar la calidad de vida (WBCSD?); otras, en
cambio, enfatizan las practicas empresariales abiertas y transparentes basadas en valores
éticos y respecto a los actores involucrados (PWBLF?)

Un concepto que vincula las actividades de la empresa con la sociedad es el del
Business for Social Responsibility, que define la RSC como:

“una vision de negocios que integra armonicamente a la estrategia empresarial, el
respeto por los valores éticos, las personas, la comunidad y el medio ambiente”

Mas que establecer una definicion precisa, en la que corremos el riesgo de obtener
una definicion estatica -recordemos que los intereses econdmicos y sociales son totalmente
dindmicos-, es importante entender el fundamento y el valor que la RSC genera al vincular
los intereses econdmicos y sociales.

4) AREAS DE LA RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA:

El movimiento ha evolucionado en dos perspectivas: el comportamiento interno y
externo. El comportamiento interno se refiere al modo en que una empresa realiza las
operaciones diarias de sus principales funciones comerciales. E1 comportamiento externo
tiene que ver con la participacion de la empresa con ambitos que estin fuera de sus
intereses comerciales directos.

Internas:

*Valores éticos Una empresa debe definir con precision los valores que rigen sus
negocios (sean a modo de un cddigo de ética propio o comun a su
industria), de forma que comunique a qué se comprometerd y
como se relacionara con sus actores de interés.

*Mision y vision Materializan los principios sobre los que se basa una compafiia. La
construccion e instalacion de estos pilares basicos del negocio crea
un marco duradero para los procesos de decisiones corporativos,
la imagen de marca. la captacién y retencion de los mejores
empleados.

*Lugar de trabajo Las politicas y précticas laborales modelan la cultura corporativay
establecen el marco que guia las relaciones internas. Con una
fuerza de trabajo con mayor movilidad, nuevas regulaciones
laborales y operaciones globales, las compaifiias comprueban que
las politicas y practicas laborales responsables ayudan a atraer,
entrenar y retener empleados productivos y comprometidos.




Externas:

*Derechos humanos

*Medio ambiente

*Mercadeo

*Comunidad

*Gobernabilidad

Representa un 4rea creciente de interés dado que clientes,
activistas y medios cuestionan el tratamiento rudimentario de los
trabajadores, incluyendo en la preocupacion a los contratistas y
proveedores. Las compaiiias estin comprobando que las politicas
proactivas y consistentes en relacion a los derechos humanos
pueden mejorar la productividad laboral, a la vez que protegen la
imagen de marca, promueven la calidad de vida y satisfaccion de
la gente empleada, creando bases elementales para la operacién
del negocio a escala global.

Cada compafila debe conocer sus impactos ambientales y
desarrollar una estrategia de participacidon activa en los temas de
sanidad, salud, vivienda, alimentacién y transporte tanto para sus
empleados como para la comunidad.

Las percepciones y reacciones del mercado ante el
comportamiento de cada compafila y las practicas empleadas
resultan criticas para el éxito corporativo. No obstante, muchas
compaiiias ain fallan en establecer las consecuencias sobre el
futuro del negocio que resultan de la forma en que actualmente
manejan la publicidad, el servicio al cliente, la privacidad o la
seguridad de producto.

La RSC promueve la busqueda de nuevas formas de resolver los
problemas sociales y econdémicos que enfrentan sus actores de
interés.

Son las practicas. politicas y mecanismos que usa una empresa
para administrarse a si misma, en especial se refiere a como la
junta directiva cumplird con sus responsabilidades hacia los
inversionistas y actores de interés.

5) BENEFICIOS PARA EL NEGOCIO

La RSC no se trata de un juego de suma cero sino de ganar-ganar. Ademads del capital
financiero y de los activos tangibles, las empresas cuentan con un capital social, humano e
intelectual al que hay que prestar atencion para poder obtener el maximo retorno sobre los
recursos utilizados con una vision de largo plazo. Cada vez mas, los empleados, accionistas
y clientes valoran esos activos intangibles dificiles de comercializar y que constituyen la
reputacion externa y la cultura interna de la empresa.

No es necesario regular ni introducir mecanismos que obliguen a las empresas a
comportarse respetuosamente con el medio social y natural en el que desarrollan sus
actividades porque seran recompensadas por ello. Al estimular los beneficios, las empresas
por si mismas tenderan a adoptar estas estrategias.
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Obviamente, implementar iniciativas de RSC involucra costos en el corto plazo, como
el desarrollo de nueva tecnologia, implementacion de controles de calidad, incentivos a los
empleados o cambios en la estructura organizacional; sin embargo, los beneficios son a
largo plazo y sostenibles en el tiempo.

Los beneficios pueden ser medidos de diferentes maneras, basandose en informacion
cuantitativa y cualitativa. Diversas empresas han experimentado grandes beneficios
tangibles, tanto en su operacion general como en relacidon con algunos temas especificos de
la RSC.

A) La RSC incentiva la innovacion

Las empresas socialmente responsables poseen una tendencia innata a la innovacion
de productos y procesos. Esta cultura innovadora tiene sus origenes en la proximidad y
sensibilidad respecto a los cambios y tendencias del mercado y de la sociedad en general.
Este tipo de organizaciones que operan en un mundo real de competencia dinamica,
encuentran constantemente soluciones innovadoras a las presiones de los stakeholders. Su
actitud les permite liderar cambios en la composicion de sus productos, mejorar la calidad y
seguridad humana de sus procesos productivos, adelantarse a la competencia en el
lanzamiento de nuevos productos y en la implantacion de diferentes tipos de futuras
normativas legales, etc.

Una de las presiones a la que se exponen las empresas es el incremento de normativas
legales para proteger el medio ambiente y por ende mejorar la calidad de vida de la
humanidad. Pocas empresas comprenden estas nuevas exigencias y encuentran una
disyuntiva entre los beneficios sociales que producen normas medioambientales estrictas y
los costos privados que han de soportar para prevenir la contaminaciéon y depurar sus
vertidos, costos que llevan a elevar los precios y reducen la competitividad.

Las normas medioambientales bien trazadas pueden desencadenar innovaciones que
reduzcan el costo total de un producto o que incrementen su valor. Un buen ejemplo es el
caso de la floricultura holandesa, que ha dado una solucion adecuada a los problemas
medioambientales desarrollando innovaciones que han incrementado la productividad, la
reduccion del impacto medio ambiental y de los costos, mejora del producto y una mayor
competitividad mundial.

.. . 4
Innovar para ser competitivo: la floricultura holandesa

La floricultura holandesa es la responsable del 65%, aproximadamente, de las
exportaciones mundiales de flor cortada. Holanda tiene serias desventajas en los principales
factores de produccion de este cultivo (la tierra y el clima).

El intenso cultivo de flores en pequefias dreas estaba contaminando el suelo y las
aguas freaticas con pesticidas, herbicidas y fertilizantes. Ante una reglamentacion cada vez
mas estricta del vertido de productos quimicos, los holandeses comprendieron que la Gnica
forma eficaz de afrontar el problema seria el desarrollo de un sistema de ciclo cerrado. En
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los invernaderos mas avanzados, las flores crecen en agua y lana mineral, no en tierra. De
esta forma, se reduce el riesgo de infestacién y se reduce la necesidad de fertilizantes y
pesticidas, que son suministrados a la planta a través del agua que circula y que se reutiliza.

El sistema de ciclo cerrado estrictamente controlado también reduce la variabilidad de
las condiciones de crecimiento y mejora asi la calidad del producto. Los costos de
manipulacion se han reducido porque las flores se cultivan en plataformas especialmente
disefiadas.

Paraddjicamente, una escasez de factores genéricos o elementales, en ocasiones,
puede trocarse en ventaja. Si la tierra fuese abundante y el clima fuese mejor, los
holandeses habrian competido de la misma manera que el resto de los paises. Pero se vieron
obligados a innovar y desarrollaron un sistema de alta tecnologia para cultivar flores en

invernaderos durante todo el afio.

En contraste, la abundancia de mano de obra y de recursos naturales o la falta de
presion medioambiental puede hacer que un pais gaste los recursos de manera poco
productiva.

Este ejemplo demuestra la inexistencia de la disyuntiva entre los beneficios sociales
de las normas medioambientales y los costos privados.

Usualmente los gobernantes, los dirigentes empresariales y los ecologistas se han
centrado en los efectos estdticos que tiene la reglamentacién medioambiental sobre los
costos, y han pasado por alto las importantes ventajas de productividad que contrarrestan
€s0s costos y que se pueden obtener gracias a la innovacidn.

El actual clima de enfrentamiento eleva el costo del cumplimiento de las normas
medioambientales y limita las ventajas de la innovacion, lo que hace la disyuntiva mas
drastica de lo necesario.

B) Reduce los costos operativos

Diversas iniciativas de RSC, particularmente aquellas que estan orientadas al medio
ambiente y al ambiente laboral, pueden reducir los costos drasticamente, disminuir los
gastos y la improductividad. Por ejemplo, muchas iniciativas que favorecen la reduccion de
los gases del efecto invernadero, también incrementan la eficiencia energética, reduciendo
asi los gastos. Asimismo, muchas iniciativas de reciclaje eliminan los costos de desechos y
generan ingresos mediante la venta de materiales reciclados. En el area de recursos
humanos, programas de balance entre la vida personal y el trabajo, reducen el ausentismo e
incrementan la retencion de los mejores empleados, también permiten a las empresas
ahorrar dinero gracias a un incremento en la productividad y reduccion de costos de
contratacion y entrenamiento.

Los vertidos al medio ambiente de desperdicios, sustancias nocivas o formas de
energia son una seflal de que se han usado recursos incompletos o ineficientes. Ademas,
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cuando se producen las empresas realizan actividades adicionales que cuestan dinero y no
producen valor para los clientes.

C) Aumenta la lealtad de los consumidores e incrementa las ventas.

Aun cuando el producto o servicio deben satisfacer los criterios bdsicos del
consumidor, actualmente existe un creciente interés de los consumidores por incorporar
otros criterios como son el impacto ambiental de los productos, ausencia de materiales o
ingredientes manipulados genéticamente, compromiso de la empresa con causas sociales o
imagen respecto de su comportamiento con sus trabajadores.

Antes, el precio, la calidad y el servicio eran condiciones suficientes para ser
competitivos; sin embargo, con la globalizacidon y el crecimiento de la Internet se ha
incrementado el valor de los intangibles de las empresas. Es por ello que existe una
creciente preocupacion de las empresas por administrar los aspectos emocionales, ademas
del producto, lo que le genera la lealtad y confianza del consumidor. Esta estrecha relacion
entre la marca y el consumidor se puede obtener re-evaluando la percepcidn externa por
medio de la atencién al cliente, las relaciones comunitarias y las campafias de mercadeo
con causa social.’

D) Mejora la habilidad para atraer y retener mejores empleados

Para aquellas empresas percibidas como socialmente responsables es mas facil
reclutar buenos empleados, particularmente en los mercados laborales competitivos. Los
niveles de retencién de estas empresas son mayores, reduciendo con ello los costos de
entrenamiento, despidos, etc.

Un estudio realizado entre mayo y junio de 2002 por la PwC-Chile, por encargo de
Accién Empresarial,” encontré que las cualidades de una empresa que atraen a los nuevos y
mejores talentos estdn relacionadas con temas directamente vinculados con la RSC; buen
clima laboral, calidad de vida (equilibrio de vida personal y trabajo) e imagen de excelencia
fueron las caracteristicas mas votadas por los estudiantes de pre y post grado cuando fueron
consultados sobre sus prioridades al momento de elegir un lugar para trabajar.’

E) Mejores condiciones laborales generan ahorros

Empleados motivados e integrados en el proyecto de la empresa constituyen una
fuerza productiva valiosa, capaz de adoptar mejoras en la linea estratégica de la
organizacion. En el polo opuesto, relaciones laborales deshumanizadas engendran
desinterés por la empresa entre los empleados.

Aspectos tales como el disefio de carreras profesionales coherentes con la preparacién

y expectativas de cada empleado, una adecuada gestion del talento, sistemas de
retribuciones competitivos o procesos de seleccion eficaces contribuyen sin duda a que los
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empleados pasen de cumplir con una jornada a cambio de un salario, a formar parte integral
del proyecto de la empresa.

El caso del Ingenio Pantaleén,® principal ingenio azucarero de Guatemala, documenta
como mejores condiciones laborales generan ahorro. Para ello implementé una serie de
cambios que permitieron cuadruplicar la productividad, a la vez que parte de los beneficios
se comparten con los trabajadores.

A finales de la década de los 70, la empresa comenzd a efectuar cambios profundos
en la relacion con los trabajadores y se desarrollaron programas dirigidos a mejorar la
calidad de vida de los trabajadores, sin dejar de lado los beneficios para la empresa. Las
acciones realizadas para incrementar la productividad fueron las siguientes:

4 Contratacién de personal capacitado a nivel superior y técnico.
Implementaron medidas de seguridad industrial.
Invirtieron en investigacion, tecnologia e infraestructura de informacidn.
Renovaron maquinaria, equipo y herramientas de trabajo.
Crearon cooperativas de consumo y cajas de ahorro.

Crearon programas de salud y vivienda.

Establecieron programas de estimulo y reconocimiento personal.

¢ & & & & & &

Comenzaron a pagar por productividad.

A raiz de los cambios se increment6 la productividad; un cortador promedio alcanzd
una produccion diaria de 6 a 7 toneladas después de producir 1.5 toneladas a fines de los
afios 70. A consecuencia de las medidas tomadas, se han cuantificado ahorros por $560,000
por afio. La productividad y la calidad han significado menores costos para la empresa y se
ha logrado mejorar los ingresos de sus colaboradores.

Segun un estudio interno de clima organizacional, entre el 85% y el 90% del personal
zafral retorna todos los aiios, y ello representa identidad y menores costos de capacitacion.

Existen varios factores de éxito que han permitido conseguir la implementacion de los
cambios y obtener los beneficios esperados, entre €stos tenemos:

& Tomar un rol proactivo con los trabajadores, conocer sus necesidades y alinearlas
con las metas que la empresa quiere lograr.

4 Exceder los requerimientos minimos legales.
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€ Compartir los beneficios econdmicos que producen los cambios en los sistemas de
trabajo con el personal involucrado.

& Implementar acciones que sean parte de una dinamica orientada a cumplir con los
objetivos estratégicos de bajos costos de la empresa.

$ Trabajar en la consecucion de canales de comunicacion abiertos, de facil acceso y
efectivos tanto por los colaboradores como para la empresa.

€ Tener una relacion directa, abierta y transparente con los colaboradores en los
procesos de mejora y cambio.

La direccion de Pantaledn tiene la ambicion de ser en 15 afios una de las cinco
organizaciones mas importantes de Latinoamérica en el mercado de edulcorantes y para el
2,030, una de las diez mas importantes a nivel mundial.

6) (CUAL ES LA PROPUESTA DE VALOR DE LA RSC?

Los nuevos retos y oportunidades que enfrenta la empresa han dado lugar a la
necesidad de orientar el crecimiento hacia un comportamiento responsable generador de
valor en el largo plazo.

Este comportamiento responsable ofrece un nuevo panorama para empresas que
desean tener éxito como organizaciones que generan valor para las sociedades en las que
operan. En este sentido, aparecen nuevas herramientas que las acercan a sus partes
interesadas, los nuevos propietarios que alimentan el verdadero valor de las compafiias.

La empresa convencional trabaja para ofrecer beneficios a sus accionistas y de ella se
distinguen aquellas que tratan de aplicar parte de los beneficios para paliar los perjuicios
que producen, sin importar los riesgos que asumen y que en el largo plazo pueden
convertirse en destructores de valor.

La nueva empresa observa los problemas ambientales como una oportunidad para
hacer las cosas mejor, no como una amenaza o costo. Observa los problemas ambientales
como una cuestion estratégica mas alla de su sistema de gestion o del cumplimiento de tal o
cual ley. En este enfoque encuentra formas que la diferencian, y que le ayudan a
administrar mejor los valiosos recursos que gestiona. Una empresa que piensa en ganar el
hoy y el mafiana.

Cuando se gestiona bajo una estrategia de responsabilidad social corporativa, se
reducen los puntos criticos que puedan afectar el valor de la compafiia, como son las
demandas legales por contaminacion del medio ambiente, demandas laborales por
incumplimiento de los derechos de sus trabajadores, o rechazo de los consumidores por
practicas poco éticas, a la vez que la empresa cuenta con un mayor habilidad para manejar
las crisis. Esta situacion es valorada por los inversionistas, quienes perciben menos riesgos,
y favorece a la empresa con un mayor acceso a capitales.
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Las compaiiias que, adelantandose o bien yendo mas alld de sus obligaciones legales,
realizan una estrategia de RSC, se veran beneficiadas en el largo plazo al situarse en una
posicion de ventaja competitiva en el mercado. Esta ventaja competitiva les permite mayor
acceso a mercados mas exigentes y ofrecer productos diferenciados por los cuales los
consumidores estan dispuestos a pagar un sobreprecio que les permite crear valor en el
largo plazo.

Muchas empresas han comenzado a evaluar sus capitales, identificando experiencias
donde aplicar este modelo de desarrollo, organizidndose para facilitar la alineacion de sus
compaiiias en torno a esta oportunidad, generando sistemas para conocer mejor las
expectativas que las partes interesadas han depositado en ellas y consiguiendo, en muchos
casos, los primeros beneficios tangibles, diferenciacion, nuevos productos, servicios y
mayor confianza de los inversores.

El disefio del futuro tendra que contener, a la fuerza, el necesario equilibrio entre el
crecimiento econdmico, la proteccion del medio ambiente y de sus recursos y el desarrollo
de una sociedad mas justa. Los negocios formardn parte tanto del camino como del
resultado final. Los pioneros obtendran las oportunidades; los seguidores, los dolores de
cabeza.

7) (DONDE ENFOCAR LA RSC?

Por mucho tiempo se considerd que los objetivos econdmicos y sociales son
contradictorios; sin embargo, en un mundo de economia abierta basada en el conocimiento
esta dicotomia se vuelve falsa. Las empresas no funcionan aisladas de la sociedad y su
habilidad para competir depende considerablemente de las circunstancias de los lugares
donde operan. Por ejemplo, se considera generalmente que mejorar la educacién es un
objetivo social, pero el nivel educacional de los trabajadores afecta la competitividad
potencial de una empresa.

En el largo plazo, las metas sociales y econdmicas no son inherentemente
contradictorias, estan conectadas en forma integral. La competitividad depende hoy de la
productividad con la que las compaiiias pueden usar el trabajo, el capital y los recursos
naturales para producir bienes y servicios de alta calidad. La productividad depende de
tener trabajadores calificados, seguros, saludables y motivados. Conservar el medio
ambiente beneficia no sélo a la sociedad, sino también a las empresas, porque reducir la
contaminacion y el desperdicio lleva a la utilizacion mds productiva de los recursos y los
productos son mejor apreciados por los consumidores.

Esto no significa que cualquier proyecto desarrollado por la empresa para beneficiar a
la sociedad resultara en beneficios econémicos o viceversa. Unicamente en aquellos casos
donde los gastos corporativos producen simultaneamente dividendos sociales y econémicos
convergen la RSC y el interés de los accionistas, tal como se muestra en el grafico 1. El
area sombreada muestra donde la filantropia y la responsabilidad social tienen un efecto

16



significativo en el nivel de competitividad de una empresa, convirtiéndose en un factor
estratégico que crea valor tangible para los accionistas.

Convergencia de Intereses

F-la-n L. - En esta area la filantropia
(asistencialismo corporativa y

° ismo) . responsabilidad social
tiene un efecto
significativo en el nivel de

competitividad de una

Beneficio empresa...

Social ©  Combinacién de
Benefico Sodial - ...Se convierten en
Econdmico T factores estratégicos y...

» ...Crean valor tangibie
para los accionistas

Beneficio Econémico Irw és Comercial Puro

8) LA RSC COMO UN FACTOR QUE AFECTA LA COMPETITIVIDAD

El entorno competitivo de una compaiiia esta formado por cuatro elementos: las
condiciones de los factores, la condicion de la demanda, el contexto de estrategia y
rivalidad, y los sectores conexos y auxiliares.”

En los cuatro elementos del entorno competitivo se puede identificar areas de
coincidencia del valor social y econémico que generan ventajas competitivas sostenibles.

Para generar ventajas competitivas sostenibles en el tiempo se requiere la integracion
de intereses multiples (personal, clientes, comunidades) a la estrategia empresarial. Las
empresas de ¢€xito aprenden a integrar en sus operaciones un conjunto de factores
economicos, ambientales, sociales y vinculados con diferentes actores sociales. Responder
a éstos de modo estratégico tiene consecuencias positivas, valoradas por los mercados; el
no hacerlo, por el contrario, suele tener costos elevados en términos de viabilidad futura.

A) Condiciones de los factores

Factores elementales como la disponibilidad de la mano de obra o materia prima no
constituyen una ventaja competitiva en los sectores que hacen uso intensivo de los
conocimientos, para €stos se requieren factores especializados como trabajadores
capacitados, instituciones cientificas y tecnoldgicas de calidad, infraestructuras adecuadas,
procesos administrativos transparentes y eficientes y disponibilidad de recursos.

A través de iniciativas de RSC se puede influir en la mejora de los factores como es el

caso de la productora de cine Dream Works SKG que cre6 un programa para capacitar a
estudiantes de familias de bajos ingresos en Los Angeles, en las destrezas necesarias para
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trabajar en la industria del entretenimiento. Cada una de las seis divisiones de la compaiiia
trabajo con Los Angeles Community College District, escuelas secundarias locales y
programas extraescolares para crear un curriculo especializado que combine instruccion en
el aula con pasantias y tutorias. El beneficio social es un mejor sistema educativo y mejores
oportunidades de empleo para las familias de bajos ingresos. El beneficio econdmico
resulta de la mayor disponibilidad de graduados con entrenamiento especial.

Las desventajas selectivas en los factores mas elementales pueden espolear a una
empresa a innovar; cuando se cuenta con un amplio suministro de materias primas baratas o
con una mano de obra abundante, las empresas pueden simplemente descansar en estas
ventajas, y con frecuencia las utilizan ineficazmente. Pero cuando las empresas se enfrentan
con la escasez de los factores productivos, tienen que innovar y mejorar para competir,
como en el caso de la floricultura holandesa.

B) Condiciones de la demanda

Las condiciones de la demanda incluyen el tamafio del mercado, la presencia de
consumidores locales sofisticados y exigentes que presionan a las empresas para que
alcancen altos niveles de calidad; las estimulan a mejorar, innovar y entrar en segmentos
mas avanzados.

La RSC puede influir en los valores y circunstancias de los mercados nacionales
incrementando el tamafio y la calidad. Por ejemplo, en los alrededores de Kuppam, India
viven mas de 3 millones de habitantes, la mitad viven bajo pobreza, con trabajos itinerantes
y en granjas, uno de cada 10 son analfabetas y el 50% de las casas no cuentan con energia
eléctrica, mas de 4 millones de nifios no asisten a la escuela y 400,000 residentes son VIH
positivos. A este panorama tan desafiante, al que cualquier empresa hubiera catalogado
como un mercado sin oportunidades, es al que Hewlett - Packard se enfrent6 eligiendo a
Kuppam como una de sus primeras “i-communities”, una iniciativa que busca crear
sociedades de cooperacion publica-privada para acelerar el desarrollo econdmico y social
mediante la aplicacion de tecnologia, a la vez que se abren nuevos mercados y se
desarrollan nuevos productos y servicios. Al ensamblar un ecosistema de cooperantes
publicos y privados, HP esperaba convertir la region de Kuppam en una economia prdspera
y autosostenible, con un mayor acceso a tecnologia; ademds generar ingresos, proveer

o’

acceso a nuevos mercados, servicios gubernamentales, educacién y salud.

El proyecto consistia en introducir una camara digital de energia solar v un impresor
portatil (foto estudio en mochila), con el objetivo de generar fuentes de trabajo para los
residentes de la comunidad, determinar sus beneficios y experimentar un modelo de
negocios autosostenible que HP podria aplicar en otros lugares del mundo. '

C) Contexto de estrategia y rivalidad
Las reglas, incentivos y normas que rigen la competencia en una nacion o region

determinada tienen una influencia fundamental en la productividad. Las politicas que
incentivan las inversiones, protegen la propiedad intelectual, abren mercados al comercio,
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rompen o impiden la formacién de monopolios y reducen la corrupcion, aumentan el
atractivo de un lugar para los negocios.

La RSC puede tener una fuerte influencia en la creacion de un entomo mds
productivo y transparente para la competencia.

D) Sectores conexos y auxiliares

La productividad de una compaiiia puede verse realzada significativamente con la
cercania de industrias de apoyo y servicios de alta calidad. Aunque tercerizar con
proveedores distantes es posible, no es tan eficaz como usar proveedores locales en
servicios, componentes y maquinaria. La proximidad acentia la capacidad de respuesta, el
intercambio de informacidn y la innovacion, ademas de reducir el costo de transporte y de
inventario.

La RSC puede promover el desarrollo de c/usters y fortalecer a los sectores de apoyo.

9) EVIDENCIA EMPIRICA

Numerosos estudios empiricos han examinado la relacion entre responsabilidad social
corporativa y rendimiento financiero. Segiin Margolis y Walsh (2001), entre 1972 y 2000
se publicaron 95 estudios sobre esta relacion; al 2001, la cifra aumenté a 122. Los
resultados de estos estudios han sido variados. En la mayoria de ellos se encontré una
relacidn positiva, en otros casos no se encontro ninguna relacién y en algunos se determind
que no es posible establecer una relacion.

Sin embargo, la investigacion empirica ha encontrado evidencia suficiente de que los
buenos resultados sociales y medioambientales benefician a la cuenta de resultados,
aumentando el valor econdémico de la empresa (Simpson y Kohers, 2002; McWilliams y
Siegel, 2000; Griffin y Mahon, 1997; Aupperle, Carroll v Hatfield,1985); reduciendo el
riesgo (Moore, 2001; Orlitzky v Benjamin, 2001); atrayendo o reteniendo empleados
(Backhaus et al., 2002; Turban y Greening, 1997); o incrementando la lealtad, mejorando la
imagen y reputacion corporativa (Maignan et al, 1999; Brown y Dacin, 1997). Ademas, la
empresa con buenos resultados sociales tiene acceso al volumen de fondos de la inversion
socialmente responsable, gana en eficacia por la mejor gestion de costes, y es mas
competitiva.

Un estudio realizado recientemente por Orlitzky, Schmidty Rynes (2003) en el que
se hace un andlisis cuantitativo de 52 estudios empiricos sobre la relacién entre desempefio
social y financiero en una muestra de 33,878 observaciones, concluye que existe una
relacidn positiva entre ambas variables. Igualmente, dicho estudio confirma la existencia de
un circulo virtuoso de manera que un mejor comportamiento social trae consigo mejores
resultados financieros y a la inversa, aunque sin poder determinar qué relacion temporal

existe entre ambas variables.




De acuerdo con esos resultados, la reputacion obtenida por la empresa estd
fuertemente relacionada con el desempefio financiero en la medida en que si se mejora la
comunicacion con terceros acerca de la gestion de la responsabilidad social de la empresa
se ofrece una mejor imagen a los clientes, inversores, bancos y proveedores y se atraera a
los mejores empleados.

En 1997, Griffin y Mahon presentaron una tabla en la que categorizaban los estudios
empiricos que muestran una relacion entre el rendimiento social y financiero; Roman,
Hayibor y Agle (1999) retomaron la informacién presentada en la tabla y publicaron en
Business & Society el resultado de su investigacion, la cual consistio en revisar 62 estudios
clasificados en tres categorias: 33 estudios que demostraron que existe una relacion
positiva, 20 que no hallaron una relacién positiva y 9 que no encontraron una relacién
positiva ni negativa. La investigacion dio como resultado la necesidad de reclasificar los
estudios de la tabla de Griffin y Mahon, con lo cual 9 estudios se movieron de negativos a
positivos, 6 de positivos a negativos y 11 fueron removidos de la tabla.

En marzo de 2004, Margarita Tsoutsoura, de la Universidad de California en
Berkeley, efectudé un estudio para determinar la relacion entre la RSC y los rendimientos
financieros.

La hipdtesis del estudio estaba basada en que podria existir una relacién negativa,
neutral o positiva entre RSC y rendimiento financiero. El argumento de una relacion
negativa se fundamentaba en el pensamiento de Friedman (1970). De acuerdo con este
punto de vista, la RSC de la firma tiene una desventaja competitiva porque se incurren en
costos que caen directamente sobre el bottom line'' y reducen las ganancias, mientras que
estos podrian ser eludidos o ser responsabilidad del gobierno.

Por otra parte, muchos resultados empiricos revelan que no existe una relacién
significativa entre RSC y rendimiento financiero. De acuerdo con esta linea de
pensamiento, hay muchas variables que intervienen, argumento en el que se sostiene la
hipotesis de que la relacién es neutral.

El tercer punto de vista propone que hay una relacion positiva, después de que los
costos actuales de la RSC son cubiertos por el beneficio. Una firma que tentativamente
disminuye estos costos implicitos por la irresponsabilidad social, por ejemplo, incumplir
con las medidas tomadas en contra de la contaminacion, probablemente incurrird en altos
costos. Compariias socialmente responsable tienen menos riesgos negativos, los cuales
pueden ser perjudiciales para su desempefio financiero.

Determinar como lo social y lo financiero estan relacionados es complicado por la
falta de consenso en la metodologia de medidas relacionadas con el rendimiento social
corporativo. En mucho casos, se usan indicadores subjetivos, tales como encuestas de
estudiantes de negocios (Heinze, 1976), o miembros de facultades de negocios (Moskowitz,
1972) o incluso ranking de la revista Fortune. En otros casos, las investigaciones emplean
la informacion de los reportes anuales de las empresas sobre sus actuaciones de RSC. A
pesar de la popularidad de esas fuentes, ésta no es una forma adecuada de determinar
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empiricamente si la informacion del rendimiento social revelada para la empresa esta sub o
sobre valorada.

Waddock y Graves (1997) para su investigacion tomaron como medida el rating del
sistema Kinder Lydenberg Domini (KLD), donde cada compaiiia del S&P 500 es valorada
en multiples atributos considerados relevantes para el rendimiento social corporativo. KLD
usa una combinacion de encuestas, estados financieros, y publicaciones de articulos en
revistas académicas.

Medir el rendimiento financiero es considerado una tarea mas simple, aunque también
hay complicaciones, debido a que hay poco consenso acerca del instrumento de medida a
utilizar. Muchas investigaciones utilizan medidas del mercado, otras utilizan medidas
contables y en algunos casos se adoptan ambas. En los dos casos se presentan perspectivas
diferentes para evaluar el rendimiento financiero, lo que complica la comparacion de
diferentes estudios.

Tsoutsoura, utilizé métodos empiricos para identificar la relacion y se tomaron dos
medidas. La primera es el rating KLD de las compafiias del S&P 500, durante el periodo de
1996 al 2000. El rendimiento financiero fue medido por variables contables, los datos
financieros usados son el retorno de los activos (ROA), el retorno sobre el patrimonio
(ROE) y el retorno de las ventas (ROS)

Finalmente, los resultados indican que existe una relacién positiva y estadisticamente
significativa que soporta el punto de vista de que la RSC puede asociarse con el Botrom —
Line.

10) INVERSION SOCIAL

La inversién socialmente responsable es la expresion més extendida del apoyo de los
mercados financieros a las buenas practicas de RSC, a través de la existencia de los fondos
de inversion selectivos e indices bursatiles con criterios de RSC.

La Inversiébn Socialmente Responsable (ISR) es aquélla que incorpora
consideraciones éticas, sociales y medioambientales a las financieras, en la toma de
decisiones de inversion, tanto por la empresa como por los agentes inversores externos.

En un principio, la inversion social se caracterizaba por la exclusién de determinadas
actividades. La guerra en Vietnam provocd que determinadas personas no quisieran invertir
en empresas que tuvieran alguna relacion con ese conflicto. Evidentemente, los motivos de
exclusion no son homogeéneos entre los diferentes paises.

La evolucion de la ISR condujo a considerar no sdlo la exclusiéon de determinadas
actividades sino a incluir empresas modélicas, premiando a las empresas que adoptan una
serie de buenas précticas en su gestion financiera, medioambiental y social. Con esto se
pretende influir en la actitud empresarial con el objetivo de lograr un desarrollo sostenible.
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Tanto los indices como los fondos socialmente responsables que nacen en la
actualidad consideran principalmente las buenas practicas de las empresas mds que los
criterios de discriminacion negativa aunque en algunos casos se utiliza una combinacion de

12
ambos.

Dentro de la diversidad de la ISR, la modalidad que mas relevancia ha adquirido en
términos cuantitativos son las inversiones de caracter colectivo, entre las que destacan los
fondos de inversion o de pensiones “éticos” y los fondos “ecologicos” o “verdes”, los
cuales establecen los criterios selectivos de inversidn teniendo en cuenta, exclusivamente,
el cumplimiento por las empresas de determinados requisitos en materia medioambiental.

También existen los fondos de inversion solidarios, cuya aportacién social viene dada
por la cesion de un pequefio porcentaje de las comisiones de gestion del fondo a entidades
no gubernamentales, sin exigir, en lineas generales, el cumplimiento de los criterios de
seleccion citados anteriormente. Por otra parte, los fondos de inversidn sectoriales que
canalizan sus recursos hacia actividades relacionadas con el medioambiente, como por
ejemplo, el reciclaje y la energia limpia, sélo se consideraran socialmente responsables si
aplican con rigor dichos criterios.

El crecimiento de la ISR en los ultimos afios ha sido espectacular, especialmente
desde 1995 hasta principios de 2000. Posteriormente, en 2001 y 2002, la ISR, al igual que
el resto de inversidn de renta variable, se vio perjudicada por los malos resultados
registrados en las bolsas mundiales y en 2003 se vuelve a observar una tendencia al alza

Las causas que explican el crecimiento positivo de la ISR incluyen:

P Mayor conciencia medioambiental. En 1997, el porcentaje de los fondos en Estados
Unidos que excluian empresas por su impacto ambiental o por no respetar los
derechos humanos eran 37% y 23%, respectivamente; tan solo dos afios mas esos
porcentajes se habian incrementado hasta 79% en el primer caso y 43% en el
segundo.

4 La ISR ofrece la misma rentabilidad que la inversion convencional. Muchos
estudios empiricos13 han demostrado que no hay diferencia significativa entre el
rendimiento de la ISR y la inversién convencional. En términos nominales, la
rentabilidad de la ISR es superior a la inversion convencional; cuando se realizan
los calculos ajustados al nivel de riesgo, esta diferencia se compensa ya que la ISR
suele presentar indices de volatilidad superiores.

4 Algunos estudios han demostrado que existe una relacion positiva entre invertir en
empresas con buena gestion ambiental y la creacion de valor. Este argumento se
fundamenta en que aquellas empresas mejor gestionadas en materia medioambiental
y social incrementan la eficiencia del proceso de produccién, y al mismo tiempo,
contribuyen positivamente a mejorar la rentabilidad
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A) Fondos de Inversion Social

Los Fondos de Inversion Social (FIS) se definen como aquellos en los que en su
politica de inversion prevalecen determinados valores sociales (medio ambiente, salud,
justicia, etc.) sobre los estrictamente financieros, por decision de sus participes.

En 1971, nace el primer fondo ético moderno, Pax World Fund, en Estados Unidos,
que excluia de sus operaciones todas aquellas empresas relacionadas con la industria bélica.
En Europa, fueron los britanicos los que inauguraron el primer fondo ético, en 1984,
llamado Stewardship Fund perteneciente al grupo Friends Provident. Dentro de los
criterios que se utilizan para seleccionar a las empresas en las que invierte este fondo se
encuentran: que respeten el medio ambiente y los derechos de los animales, la no
discriminacion de los sectores sociales, no colaborar con regimenes opresores, ni con la
fabricacion y comercio de armas, no producir alcohol, tabaco ni energia nuclear, entre
otros.

Debido a que en Estados Unidos fue donde nacid el concepto de ISR y los fondos
éticos, es el pais donde mas se han desarrollado y extendido estos dos conceptos. El Cuadro
2 muestra el crecimiento de la ISR entre 1995 y 2003; asimismo, los fondos éticos han
experimentado un crecimiento considerable: en 1995 existian 55 fondos; en 2002 el numero
habia ascendido a mas de 200.

© 71995 1997 1999 2001 2003  Tasadecrec.
Activosen ISR 0.64 118 216 232 216  239%
Total de Activos 7 137 163 199 192  174%
Porc. ISR/Total  9.13 865 1325 11.76 11.27

Cuadro 2. Patrimonio Invertido en ISR. Fuente: Social Investment Forum.

Un punto importante de los FIS es la rentabilidad que éstos generan. En afios
recientesse han realizado estudios sobre la relacidon entre el perfil €tico y social de las
inversiones y sus prestaciones financieras. Los resultados obtenidos hasta la fecha
demuestran que las inversiones €ticas consiguen una rentabilidad financiera similar al resto
de inversiones; incluso algunos autores sugieren que las inversiones éticas pueden situarse
por encima de la media del mercado. Al igual que sucede en los fondos “normales”, sus
rendimientos finales dependeran de la habilidad de sus gestores y, sobre todo, de la
situacion de los mercados financieros. Desde una perspectiva financiera, trabajos como los
de Luck (1993), D Antonio et al. (1997), Sauer (1997), Dhrymes (1998), Ferrari (2000) y
Mueller (1991) entre otros, analizan los fondos éticos a través de la comparacion de los
rendimientos de indices éticos y de los instrumentos de inversion éticos con sus

’

equivalentes no éticos, sin incorporar riesgo.
A nivel de performance, la mayoria de las investigaciones confirman de nuevo que no

se constatan diferencias significativas entre los fondos éticos y los fondos convencionales.
Asi, trabajos como los de Rud (1979), Grossman y Sharpe (1986) o Wokutch (1998) sobre
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fondos cuyas carteras no contienen titulos de empresas que negociaban con Sudifrica
durante el Apartheid, o Hamilton et al. (1993), Hickman, Teets y Kohis (1999) y Stone et
al. (2001) que realizan un analisis del desempefio financiero de los fondos éticos frente al
resto, ponen de manifiesto que el mercado no valora de forma negativa las caracteristicas
de tipo social, y se obtienen resultados similares (e incluso superiores) a los
convencionales. Basicamente, las lineas de investigacion de performance de fondos de
inversion éticos con las que nos hemos encontrado son tres:

a) Por una parte, aquella que compara el desempefio financiero de dichos fondos con
el de otros fondos no considerados “socialmente responsables” o éticos, utilizando la
metodologia del matched pair analysis (anélisis de pares). '

En esta linea, destacan las aportaciones de Mallin, Saadouni y Briston (1995),
Gregory, Matatko y Luther (1997), M"Zali y Turcotte (1997), Statman (2000), Kreander et
al. (2001), y Reyes y Grieb (1998) entre otras, quienes a partir de las medidas clasicas de
performance, especialmente de los indices de Sharpe y Jensen, evaltian el desempefio de los
fondos éticos y no éticos, no obteniendo diferencias significativas entre ambos.

En esta misma linea estd la investigacion de Bauer et al. (2002), de la cual se
desprende que no hay diferencias significativas entre los rendimientos de los fondos de
inversion convencionales y los rendimientos de los fondos que incorporan criterios éticos.
El universo del estudio son 103 fondos de inversion éticos de Alemania, Reino Unido y
Estados Unidos, cuyo rendimiento durante los ultimos once afios ha sido analizado
mediante el modelo Carhart, una herramienta de diagnostico para el analisis comparativo
del rendimiento de los fondos.

b) Otra via también muy extendida en el analisis del desempefio financiero es la que
compara el desempefio de los fondos éticos con indices de mercado (Financial Times All
Share Index, S&P 500, etc.) que sirven como benchmark.

¢) Finalmente, destaca la linea de investigacién que analiza la relacion entre el
desempefio social y el financiero de las empresas. En este apartado, destacan las
aportaciones de Moskowitz (1972, 1975), Cowen et al. (1987), Wokutch y Spencer (1987),
McGuire et alt. (1988), Riahi-BelKaaoui (1992), Roman, Hayibor y Agle (1999), Morris et
al. (1990), Hart y Ahuja (1994), v Johnson y Greening (1994). De esas investigaciones se
puede concluir que la mayoria de los resultados apoyan la idea de que como minimo un
buen desemperfio social no conduce a un bajo desemperio financiero.

B) Indices Bursatiles

La existencia y desarrollo de indices bursatiles es un indicador del grado de madurez
de los mercados financieros. En la actualidad existen mas de una docena de indices
socialmente responsables, algunos de los cuales llevan el sello de empresas tan reconocidas
como Dow Jones o Financial Times Stock Exchange. El prestigio de estas empresas y el
interés que han despertado estos productos, ha provocado que muchas compaiiias se hayan
interesado por conocer los requisitos y condiciones necesarios para formar parte de estos
indices.
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La creacion de los indices socialmente responsables es una respuesta a la demanda
creciente de este producto financiero ya que facilita considerablemente a las gestoras y
sociedades de inversién la creacion de Fondos de Inversion Socialmente Responsables
(FISR). Como cualquier otro indice, éstos sirven de referencia a los gestores e inversores,
permitiéndoles una facil comparacion con el rendimiento de las FISR y otros indices
tradicionales.

Peter Kinder, Steve Lydenberg y Amy Domini fundaron en 1989 la Kinder,
Lydenberg, Domini & Co. (KLD) para proporcionar asistencia en materia de identificacion
del perfil econodmico y social de las empresas en Estados Unidos. En 1990, la KLD crea el
Domini 400 Social Index basado en 400 empresas sometidas a un examen social. Este
indice es una aproximacion a las acciones que pueden ser escogidas para invertir. En el DSI
News, el boletin mensual del indice, se pone al dia la trayectoria del Domini 400,
confrontandolo con el Standard & Poor 500 Index (S&P 500), una cartera hipotética
formada por las acciones ordinarias de 500 empresas que cotizan en la Bolsa de Nueva
York. El Domini 400 Social Index ha conseguido en el periodo 1990-1998 una rentabilidad
del 442% mientras que la del indice S&P 500 fue de 365.6% (Botija, 2001).

Otro grupo de indices importantes por su representacion internacional es el Dow
Jones Sustainable Group Indexes (DJSGI), cuyo objetivo es representar las compafiias que,
en desarrollo sostenible, son lideres. Basandose en el cuestionario SAM (Sustainable Asset
Management), con 103 preguntas sobre aspectos medioambientales y socioecondmicos
dirigidas a 800 empresas, se estima un indice para cada empresa.

En 2001, Financial Times Stock Exchange (FTSE) inaugurd el indice FTSE4Good.
El criterio de seleccion se basa en escoger aquellas empresas que demuestran estar
ejerciendo las mejores practicas en el respeto y proteccion de los derechos humanos,
relaciones con las partes interesadas y sostenibilidad medioambiental de su actividad.

11) CONCLUSIONES

1. Para el éxito de la implementacion de la RSC es crucial que ésta forme parte de los
valores corporativos y de la planificacion estratégica. Es importante que las
estrategias de RSC estén alineadas con el objetivo de la compaifiia. No solo se
requiere una estrategia empresarial y la voluntad de la direccion para aplicarla, sino
también gente que esté dispuesta a aceptarla en su esfera de accion personal y a
comportarse de acuerdo con ello.

2. La investigacion empirica reafirma los argumentos a favor de la responsabilidad
social de la empresa. El que la empresa asuma una responsabilidad social, mas alla
de la maximizacion del beneficio para el accionista, conlleva una mejora de los
resultados econdmicos a largo plazo; entonces, las metas sociales y econdmicas no
son inherentemente contradictorias, sino que estan conectadas en forma integral.



(9]

La principal funcion de la empresa es crear valor con la produccion de bienes y
servicios que respondan a la demanda de la sociedad, generando beneficios para sus
propietarios y accionistas, asi como bienestar para la sociedad en general, a través
de establecer una estrategia de responsabilidad social corporativa, en la cual se
reducen los puntos criticos que pueden afectar el valor de la compaiiia y se generan
ventajas competitivas.

Las organizaciones con estrategias de RSC pueden disfrutar de una serie de ventajas
competitivas respecto a su competencia en base a una posicion mds sélida y
coherente, y una actitud mas proactiva respecto al entorno legal, el mercado de
capitales, la imagen de marca, la innovacién, la cultura organizativa y la
legitimacion del mundo empresarial.

La investigacién empirica, en numerosos estudios, indica que los fondos de
inversion social obtienen en general beneficios similares e incluso superiores a los
alcanzados por fondos tradicionales. La existencia de indices sociales permiten
confirmar estos resultados al realizarse la comparacion de sus rendimientos con los
de indices tradicionales.
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13) NOTAS

! Instituto para el Desarrollo Empresarial de la Argentina (IDEA), organizacion dedicada a promover el
crecimiento y la competitividad de las empresas argentinas.

> World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) es una coalicion de 170 empresas [
multinacionales unidas por un compromiso comiin con el desarrollo sostenible a través de los tres pilares que
son el crecimiento econémico, equilibrio ecoldgico y el avance social. Sus miembros proceden de mas de 35
paises y 20 grandes sectores industriales. También cuenta con una red mundial de 45 consejos y
organizaciones colaboradoras de dmbito nacional y regional ubicadas en 40 paises, que suponen globalmente
unos 1.000 directores de negocios.

3 Prince of Wales Business Leaders Forum (PWBLF), iniciativa empresarial britdnica, que proporciona y
trabaja en la ciudadania empresarial, y que cuenta con el respaldo de las altas instituciones del Estado.

* Verdes y Competitivos. Acabar con la disyuntiva, Michael E. Porter y Claas van der Linde.

> El mercadeo relacionado con causa social es una actividad comercial en la cual las empresas y las
organizaciones, sin fines de lucro, crean una alianza, mutuamente benéfica, en vias de facilitar que cada parte
alcance sus respectivos objetivos de comunicacion, recursos humanos, mercadeo y relaciones publicas. Como
promocion de ventas, una campara de mercadeo con causa social se enfoca en realizar una donacion a una
organizacion sin fines de lucro, basado en una transaccién de sus ventas, o sea que, cuando se realiza una
compra, un porcentaje del precio del producto es donado a una causa social. Esta estrategia, por lo general, es
acompafiada de promocidén y publicidad teniendo asi un impacto sobre la imagen de la empresa y la marca del
producto. Esto ofrece nuevas posibilidades de mercadeo que definitivamente le dan un valor adicional a la
marca y rinde grandes beneficios a la causa.

® Accion Empresarial es una fundacion sin fines de lucro, gestada en mayo de 2000, por el sector empresarial
chileno, para promover y difundir la RSC entre las empresas que operan en Chile.

7 Para elaborar este diagnéstico, Accion RSE cont6 con la asesoria de la firma consultora
PricewaterhouseCoopers, que durante junio y julio de 2002, encuestd a pre y post graduados universitarios
chilenos.

Principales Hallazgos:

Buen Clima Laboral, Calidad de Vida (equilibrio entre vida personal y trabajo) e Imagen de Excelencia de la
Empresa, son aquellas caracteristicas de las compafiias mas votadas por los estudiantes y post graduados
cuando fueron consultados sobre sus prioridades al momento de elegir un lugar para trabajar.

Al ser cuestionados sobre aquellos elementos que consideran contribuyen mas al logro de una buena
reputacién social de la empresa, los aspectos seleccionados por la mayoria fueron: Respeto y Valoracion de
las Personas, Valoracion y Respeto por la Diversidad (no discriminacion) y la Existencia, Adhesion y
Difusion a un Cédigo de Etica.

La afirmacion: “La responsabilidad social corporativa es vital para la sustentabilidad de cualquier compaiiia”,
logrd la adhesion de la mayoria de los encuestados.

Remuneracion Mensual Competitiva, Posibilidad de Equilibrio entre Vida Laboral y Personal y Estabilidad y
Seguridad Laboral, son los elementos mas atractivos en la oferta laboral de una empresa.

Las principales diferencias entre las opciones de hombres y mujeres, se encuentran en que en la mayor parte
de las opciones, las mujeres se inclinan mas hacia caracteristicas asociadas con las relaciones humanas en la
empresa, mientras que los hombres por aspectos mas formales y concretos como la existencia y adhesion a
normas y leyes e imagen externa.

Cuando se analizan las preferencias segiin las opciones de los estudiantes de pregrado y de post grado, se
puede concluir que en ambos casos, la busqueda de organizaciones que ofrezcan un buen clima laboral
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coincide como la opcién de mayor relevancia, sin embargo las diferencias mas marcadas se encuentran en que
para los alumnos de pregrado es mas importante una empresa orientada a permitir la buena calidad de vida de
sus empleados y que posea una imagen de excelencia en el mercado. Mientras que en el caso de los post
graduados, encontramos que sus preferencias estan mas orientadas a la bisqueda de empresas que posean una
buena gestién en recursos humanos y comprometida con el desarrollo y formacién de sus integrantes. Por
altimo, en ambos casos se selecciond como cuarta preferencia las recompensas competitivas tanto monetarios
(compensaciones) como no monetarias (promociones y ascensos) que les otorgue la empresa. Pero es
importante destacar, que los post graduados le dan porcentualmente mayor relevancia que los alumnos de
pregrado.

Los interesantes resultados de este estudio, nos han llevado a concluir que estamos frente a una nueva
generacién de profesionales, que estd mas preocupada por los aspectos humanos de las organizaciones, que
por aquellos relacionados con el crecimiento, solvencia y liderazgo de las empresas en las cuales aspiran a
trabajar.

Cabe destacar que las mujeres dan mas importancia que los hombres a la posibilidad de equilibrar [a vida
laboral con la personal y a la estabilidad que la organizacién les pueda ofrecer, junto con la posibilidad de
acceder a jornadas labores flexibles y a capacitacién financiada por la empresa en Chile. Sin embargo, los
hombres priorizan las remuneraciones de mercado por sobre las anteriores alternativas. Como también le dan
mas importancia que las mujeres a los ajustes de remuneraciones basados en el desempefio y competencias, a
los incentivos variables y de largo plazo (como son bonos de gestion y la posibilidad de optar a planes de
acciones), a la posibilidad de recibir formacion financiada por la empresa en el extranjero y al acceso a planes
formales de carrera.

Otros resultados

Respecto del tipo de empresa preferida, se detectd lo siguiente:

- Las empresas multinacionales fueron seleccionadas por sobre las nacionales. Sin embargo, la
muestra de post graduados presenta un alto porcentaje de indiferencia en este aspecto.

- Las empresas privadas fueron elegidas por sobre las publicas, por ambos grupos. Es importante
destacar que los alumnos de pregrado se inclinan por ellas en un porcentaje mayor a fos post
graduados (8.3% respecto de 1.5%)

- Con relacion al tamafio, ambos grupos consultados prefieren trabajar en una gran empresa (sobre
50%).

- -Cuando se les consultd por el sector econdmico de preferencia, los alumnos de pregrado se
inclinaron mayoritariamente por el sector Servicios. Sin embargo gran parte de los post graduados se
manifiestan indiferentes a esta clasificacion (42%). Esto puede explicarse por la alta participacion de
mujeres en el grupo de alumnos de pregrado (50.5%), las cuales prefieren en un 60% este sector,
mientras que para los hombres, a pesar de ser la preferencia con el mayor porcentaje, sélo se inclinan
por él un 41%.

Seleccion de la Muestra

Para obtener la representacion de los nuevos talentos profesionales, se consider¢ la seleccion de una muestra
total de 461 personas: 395 estudiantes de pregrado y 66 profesionales de programas postgrado.

Los programas seleccionados fueron los siguientes: Pregrado: Ingenieria Comercial, Ingenieria Civil,
Derecho, Psicologia y Periodismo; Post grado: MBA (Magister en Administracion de Empresas) y otros
programas de Magister.

La seleccion de las instituciones de educacion para las carreras de pregrado se realizé considerando una
muestra de alumnos de Gltimo afio, de las siguientes universidades de la Region Metropolitana: Pontificia
Universidad Catélica de Chile. Universidad de Chile, Universidad de Santiago de Chile, Universidad Diego
Portales, Universidad Gabriela Mistral y Universidad del Desarrollo.

La seleccidn de los programas de post grado chilenos se realizo utilizando el ranking de MBA realizado por la
revista América Economia, y considerando a los alumnos que hubieron cursado exitosamente el programa
entre los afios 1999 y 2001. Los programas seleccionados fueron: Pontificia Universidad Catdlica de Chile,
Universidad de Chile, Universidad Adolfo [bafiez, Universidad del Desarrollo.



A los post graduados en el extranjero se los contact6 a través de diversas fuentes, la mayoria de los que
respondieron estudiaron en universidades de USA, Gran Bretafia, Espafia y Australia.

® Estrategias y Negocios, abril de 2004.

°La ventaja competitiva de las naciones, Michael Porter, Harvard Business Review, marzo-abril de 1990.

+ Presencia de polfticas ¢ inentivos

Los cuatro elementos locales que allentan fa inversién yel
S perfeccionamiento continuo, tales
del contexto competitivo omota Droteccion o fa propiedad
intelectual.

+ Presencia de competencia local
ablertay vigorosa

Contexto
_ deestrategia |
" yrivatidad
« Disponibitidad de insumos . y « Presencia de consumidores locales
especiatizados de aita calidad: Condiciones ~ Condiciones s0fisticados v exigantes
- recursos humanos de los factores | ) "de 1a demanda| * Presencia de demanda kxal en
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- infraestructura ciertifica y Sectores = consumidores que anticipan aquellas
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« Presencia de proveedores locales, capaces y
de compaiifas en rubros relacionados

« Presencia de ciusters en vez de industnias
aisladas

' Microcapitalismo y megacorporaciones, Harvard Business Review, Debra Dunn y Keith Yamashita

"' El bottom line representa en términos cuantitativos el valor econdmico, el valor para el desarrollo social o
para el medio ambiente que las empresas crean o destruyen.

12 . . oy . ., S . .
Otra de las clasificaciones utilizadas, sobre la base de la aplicacion de los criterios, es la que identifica

diferentes generaciones o grupos, en funcion del grado o forma de compromiso de los inversores. Al respecto

Ethibel, uno de los centros de investigacion mas importantes de Europa ha desarrollado la siguiente escala:

Los fondos de primera generacién:

Son aquellos que se construyen a partir de la aplicacion de criterios negativos o excluyentes. La preseleccion
del catilogo de valores invertibles se realiza con la exclusion de sectores productivos o empresas que realizan
actividades, o ofrecen productos o servicios que, como minimo, son cuestionados por sus consecuencias
sociales. Al escoger este tipo de fondos el inversor sabe que no brinda apoyo a sectores como, por ejemplo, la
industria del tabaco, el alcohol, la energia nuclear, el armamento o la pornografia.

Los fondos de segunda generacion:

En el ambito anglosajoén, se los denomina sustainable fund o fondos vinculados al concepto de sostenibilidad
y se construyen a partir de la aplicacion de criterios positivos o incluyentes.
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Se buscan aquellas empresas o sectores que han adoptado comportamientos social y medioambientalmente
responsable en algln campo: por gjemplo, han impiementado una produccién y una gestion sostenible, o bien
han adoptado politicas laborales que tienen en cuenta las demandas de los trabajadores, su formacion, el
equilibrio entre el 4mbito laboral y el familiar, la igualdad de personas de ambos sexos en cargos de
responsabilidad, la relacién con la comunidad, etc. Pero pueden presentar deficiencias en otros 4ambitos.

Los fondos de tercera generacion:

Son los que han avanzado en la valoracion mas especifica de empresas o sectores creados a partir de la
aplicacion de principios de sostenibilidad medioambiental o social de forma integral. Se trata de empresas que
han reaccionado frente a las demandas sociales, y que han adoptado valores y politicas de empresas en el
ambito de la responsabilidad social. La diferencia entre la segunda y la tercera generacion es sélo en el grado
de compromiso.

La fondos de cuarta generacion:

Profundizan en los de tercera generacion pero les afladen una nueva dimension que incluye evaluacion,
transparencia y procesos de accountability. Para las empresas que se incorporan a esta cuarta generacion,
resulta fundamental establecer mecanismos de comunicacion con todas las partes involucradas.

Sobre este grado de compromiso con la sociedad, cabe mencionar que durante la década de los ochenta,
cuando se consideraba que una empresa no cumplia los criterios, simplemente se la eliminaba de la cartera.
Esto ha ido cambiando, y en la actualidad, la mayoria de los equipos de investigacion ética y los gestores de
fondos comunican a las empresas los motivos de su exclusion e incluso les explican que es lo que los
inversores socialmente responsables esperan del comportamiento de ellas.

Esto es lo que se ha llamado “didlogo constructivo™, una practica nacida en Estados Unidos que esta en pleno
proceso de expansion al resto del mundo. Consiste en dar un paso mas en la linea de fomentar las actitudes
econdémicamente responsables.

Cuando la directiva de una empresa toma decisiones contrarias a los criterios de un fondo, que practique el
didlogo constructivo, éste no solo retira la inversion, sino que abre canales de comunicacién con la misma,
para que este al tanto de su postura, los motivos, y en la medida de que sea posible, revierta la situacion

3 En Estados Unidos Hamilton et. al 1993, Guerard 1996 y 1997, Kurtz 1997, Gottsman y kessler 1998,
Reyes y Grieb 1998, Abramson y Chum 2000, Statman 2000 y en Europa Bauer, Kess y Otten 2002.
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