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RESUMEN

La Responsabilidad Social Empresarial (RSE)
es un importante componente para alcanzar los
objetivos corporativos, identificando estrategias
de sostenibilidad. Los factores ambientales,
sociales y de gobierno corporativo (ASG),
impactan en el rendimiento financiero; sin
embargo, en Latinoamérica es un enfoque
poco abordado. El objetivo del documento fue
identificar las tendencias en investigacion sobre
la relacién que guarda la RSE medida bajo los
criterios ASG y el desempefio financiero en
investigaciones enfocadas en Latinoamérica.
Se realiz6 una revision sistemdtica de literatura
en el periodo 2000 a 2023, en la base de datos
Scopus-Elsevier, analizando la co-ocurrencia de
palabras clave en 107 documentos. El gobierno
corporativo y la eficiencia ambiental son la
base fundamental del desempefio financiero,
debido a que la prevision de riesgos disminuye
costos, mejora la reputacion organizacional
e incrementa los rendimientos. Incorporar al
modelo de la Responsabilidad Social
Empresarial la medicién bajo criterios ASG

abona a la competitividad empresarial.

ABSTRACT

Corporate Social Responsibility (CSR) is an
important component in achieving corporate
objectives by identifying sustainability
strategies. Environmental, social, and corporate
governance (ESG) factors impact financial
performance. However, in Latin America, it is
an approach that has been scarcely addressed.
The objective of the paper was to identify
research trends on the relationship between
CSR as measured by ESG criteria and financial
performance in research focused on Latin
America. A systematic literature review was
conducted for the period 2000 to 2023, in the
Scopus-Elsevier database, analyzing the co-
occurrence of keywords in 107 documents.
Corporate governance and environmental
efficiency are the fundamental basis of financial
performance, because risk anticipation lowers
costs, improves organizational reputation,
and increases returns. Incorporating ESG
measurement into the Corporate Social
Responsibility model contributes to business

competitiveness.

INTRODUCCION

El cambio climético se ha convertido en uno de los mas grandes desafios que

enfrentan todas las naciones del planeta. La industrializacion, deforestacion,

agricultura a gran escala y el incremento en el consumo ha generado aumento en

el nivel de las emisiones de gases efecto invernadero (GEI) que puede ocasionar

Recibido: 22/julio/2024
Aceptado: 30/agosto/2024
Publicado: 10/enero/2025

Palabras clave:

| Criterios ASG |

| Responsabilidad social
empresarial | Desempefio
financiero | Revision
sistematica de literatura |
| Latinoamérica |

Keywords:

| ESG standards |

| Corporate social
responsibility | financial
performance | Systematic
literature review |

| Latin America |

Clasificacion JEL |
JEL Classification |
MI10, P25, Z33

@OE0)

Esta obra esta protegida
bajo una Licencia
Creative Commons
Reconocimiento-
NoComercial-
SinObraDerivada 4.0
Internacional




188 Andlisis Econémico, 40(103), 187-203, enero — abril de 2025, ISSN: 0185-3937, e-ISSN: 2448-6655

que muchos sistemas humanos y naturales enfrenten graves riesgos para su supervivencia (Intergovernmental
Panel on Climate Change, 2023). Como consecuencia surge una tendencia a investigar la Responsabilidad
Social Empresarial (RSE) bajo los criterios Ambientales, Sociales y de Gobierno corporativo (ASG), ya que las
empresas con estrategias ASG cuentan con mayor cobertura de riesgos, lo que les permite mejorar el rendimiento
empresarial (Pham et al., 2022). El Centro Mexicano de Filantropia, A.C. define a la RSE como una forma de
hacer negocios con el cumplimiento de los objetivos de la empresa en forma sustentable, cumpliendo con las
dimensiones econdmicas, sociales y ambientales (Mazzotti y Torres-Castafieda, 2022). De ahi que el término
ASG responda a la exigencia de ampliar la responsabilidad de las empresas e instarlas a internalizar diversas
externalidades empresariales, al tiempo que se proporciona a los grupos de interés datos més detallados y
transparentes de las actividades empresariales (Nielsen y Villadsen, 2023). La RSE medida a través de criterios
ASG (RSE-ASG) representa un compromiso constante de las empresas con la construccidn de un futuro sostenible
y equitativo al que las empresas se adhieren en forma voluntaria. Donde el desempefio financiero es un medio
para implementar estrategias de responsabilidad social exitosas.

La RSE tiene sus raices en las teorias éticas y filantrépicas que han existido a lo largo de la historia;
sin embargo, fue a partir de la segunda mitad del siglo XX cuando comenz6 a tomar forma como un concepto
empresarial cuando Bowen en 1953, sefiala la relacion de la RSE con la politica de toma de decisiones relativas
a la sociedad en la que se ubica (Garriga y Melé, 2013). Para finales del siglo XX la RSE evolucion6 de ser
una actividad altruista hasta convertirse en un componente integral en la toma de decisiones empresariales y
en modelo de negocio de gestion estratégica (Signori et al., 2021; Nicole et al., 2022). A la par de reconocer
a la RSE como estrategia de gestion empresarial, surge la corriente ASG como respuesta a las limitaciones en la
medicién de la RSE, prometiendo abordar multiples cuestiones derivadas de los aspectos ambientales, sociales
y de gobierno corporativo en las operaciones de las empresas bajo lo establecido en el enfoque de la Triple
Bottom Line (Elkington, 2006). En sus origenes, los criterios ASG se usaron para evaluar la sostenibilidad
de las inversiones socialmente responsables (ISR), incorporando posteriormente la evaluacion de las politicas
empresariales que promueven una gestién de la RSE comparable y trasparente, y su impacto en el desempefio
financiero (Clément et al., 2022).

Trabajos de investigaciéon empiricos han comprobado que existe una relacion positiva entre el rendimiento
financiero o los niveles de capitalizacion de la empresa, y las actividades ASG (Alonso-Almeida et al., 2012;
Xie et al., 2019; Li et al., 2022; Nicole et al., 2022; Rojo-Suarez y Alonso-Conde, 2023). Mientras que otros
autores encuentran solo mayor productividad, mejor reputacién, menor riesgo o hasta algunos de ellos, una
reduccion en la rentabilidad (Fernandez et al., 2015; Rouine et al., 2022; Yuen et al., 2022). En Latinoamérica
se han realizado estudios comparativos con otros paises emergentes como los ubicados en el continente
africano (Mate, 2001), o en filiales de empresas multinacionales (Rodriguez-Gutiérrez et al., 2018). Se enfocan
principalmente en la valuacién econémica de los resultados, dejando de lado la estrategia o el reporte integrado
(Lavin y Montecinos-Pearce, 2022; Ramirez et al., 2022). No se encuentra uniformidad en las investigaciones,
por lo que esta diversidad de posturas manifiesta la importancia de estudiar las nuevas tendencias en el ambito
de la RSE-ASG y el desempefio financiero en Latinoamérica.

En este contexto, la literatura académica ha investigado ampliamente la incidencia de la RSE en el
Desempefio Financiero (DF) de las empresas, sin llegar a conclusiones contundentes acerca del efecto positivo
de la RSE en el DF (Jo y Harjoto, 2011; Porter et al., 2019; Kramer y Pfitzer, 2022). Algunos de los resultados
muestran que puede mejorar las practicas operativas, la reputacion y la credibilidad corporativa, minimizar
riesgos sociales, ambientales y financieros, asi como incrementar el valor de mercado de la firma (Godinez-Reyes
etal.,2022; Li et al., 2022; Rouine et al., 2022; Xie, 2023). Sin embargo, hay poca evidencia de investigaciones
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de este tipo en revistas de alto impacto en Latinoamérica (Cuellar et al., 2023) donde, primordialmente se aplica
desde un enfoque legal y no desde el enfoque de generacidn de valor (Cardona-Valencia et al., 2023).

Es asi como se plantea la siguiente pregunta de investigacion: ;Cudl es el estado actual del conocimiento
acerca de la RSE medida bajo criterios ASG y el desempefio financiero y cudl es la relevancia de las publicaciones
en Latinoamérica? De esta manera, el objetivo de esta investigacion es identificar las actuales tendencias en
investigacion acerca de la relacion que guarda la responsabilidad social empresarial medida bajo criterios ASG
y el desempefio financiero y su relevancia en las publicaciones sobre Latinoamérica. Una revision sistematica
de literatura identifica las tendencias en investigacion sobre un tema determinado (Gonzalez-Samaniego et al.,
2023). Es por ello por lo que se considera que es la metodologia adecuada para alcanzar los objetivos planteados.
El presente documento se encuentra estructurado en una introduccién, donde se forma parte el presente.
A continuacién, se presenta la metodologia utilizada, seguida por los principales resultados, la discusién de
estos y las conclusiones a las que se llegd con la investigacion.

I METODOLOGIA

Para lograr el objetivo planteado de la investigacion, se efectué una Revision Sistemadtica de Literatura (RSL).
Una RSL es un analisis cuantitativo acerca de la produccién académica publicada en un sector de la ciencia
(Kraus et al., 2022). Indica el proceso que debe ser replicable por otros investigadores, para recopilar los
documentos que cumplen los criterios planteados y dando respuesta a la pregunta de investigacion, realizando
un andlisis de la literatura seleccionada (Mayring, 2014). El procedimiento utilizado es una adaptacién del
propuesto por Tranfield (Tranfield e al., 2003). Se utilizaron los programas Biblioshiny y VosWiever para
analizar los documentos recabados (Figura 1). La busqueda se efectud en la base de datos Elsevier Scopus,
reconocida por la calidad de los documentos que alberga (Espinoza-Torres y Segarra-Ofia, 2022). Se contempld
el periodo 2000-2023, realizdndose la biisqueda en octubre de 2023. Se limitd la bisqueda a articulos cientificos,
ya fueran publicados o en proceso de publicaciéon. No se limité el idioma de publicacién. Las palabras
clave que se utilizaron fueron “esg”, acrénimo comunmente utilizado de environment, social government,
“enviroment AND social AND government AND scores”, “corporate AND social AND responsibility”, “csr” que
es el acrénimo de corporate social responsibility, “financial AND performance” y “lat*’, con el objeto de
incluir los estudios realizados con enfoque en Latinoamérica con cualquiera de sus terminaciones (Figura 1).
Se utiliz6 asterisco como comodin después de la palabra “lat”, para incluir todas las variantes 1éxicas derivadas
de la palabra raiz: Latinoamérica, lo que amplia el alcance de la buisqueda para cubrir una mayor variedad de
significados con relevancia del tema. La busqueda se realiz6 en la seccién de “Tema” que incluye
los titulos, resimenes y palabras clave de los articulos. El término de btisqueda fue: ((TITLE-ABS-KEY("esg")
OR TITLE-ABS-KEY(enviroment AND social AND goverment AND scores) OR TITLE-ABS-KEY(corporate AND
social AND responsibility) OR TITLE-ABS-KEY("csr") AND TITLE-ABS-KEY(financial AND performance)
AND TITLE-ABS-KEY(lat*)) AND (LIMIT-TO (DOCTYPE,"ar")) AND (LIMIT-TO(SUBJAREA,"BUSI") OR
LIMIT-TO (SUBJAREA,"SOCI') OR LIMIT-TO(SUBJAREA,"ECON") OR LIMIT-TO (SUBJAREA,"ENVI"))).
Se encontraron 107 documentos que cumplieron los pardmetros de la investigacién planteada (Tabla 1).
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Tabla 1
Criterio de biisqueda y resultados

Concepto Aplicacion
Base de datos Scopus

Espacio de tiempo 2000-2023
Fecha de consulta Octubre de 2023
Tipo de documentos Article

Area

Campo de biasqueda

All types in Business and Economy

Title, abstract, keywords

esg; environment AND social AND government AND scores; corporate AND social AND

Ui st ik responsibility; csr; financial AND performance; lat*

Total de documentos 107

Revistas 65
Fuente: elaboracion propia.

Posteriormente, se emprendidé un proceso para refinar los datos, con la finalidad de evitar articulos
duplicados o de baja relevancia. Asi, cada uno de los 107 documentos fue sometido a un cribado preliminar
basado en la revision del titulo, resumen y palabras clave. Después, se hizo el analisis de los 107 documentos
que arrojé la bisqueda, los cuales se agruparon en cuatro clisteres de acuerdo con la co-ocurrencia de sus
palabras clave, lo que proporciona un panorama de la investigacién y permite identificar tendencias emergentes
o temas novedosos en la interseccion entre la RSE-ASG y el DF. Asimismo, se identificaron los documentos que
hacian referencia a Latinoamérica para conocer la relevancia del tema en esta 4rea geografica.

Figura 1
Protocolo de investigacion

Palabras clave a buscar: “esg”; “enviroment AND
social AND government AND scores’; “corporate
AND social AND responsibility”; “csr”; “financial
AND performance’; “lat*”

Planeacion de la investigacion

Fechas: 2000-2023

Donde: Titulo, palabras clave y resumen
Bases de datos: Scopus

Tipo de documento: articulos

Area: Negocios y economia

+ No limitado en lenguaje

Busqueda en bases de datos

Documentos para analizar: 107
Programas Biblioshiny y VosWiever
Principal estadistica descriptiva de los
+ documentos seleccionados

Andlisis de documentos encontrados

Analisis de la agrupacién de documentos en
cluster’s de acuerdo con la co-ocurrencia
de palabras claves

Agrupacion en cluster’s de acuerdo
a co-ocurrencia

Fuente: elaboracion propia.
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1L RESULTADOS

Se encontraron 107 documentos que cumplen los requisitos marcados. Se observa un creciente interés del
tema en afios recientes por la comunidad cientifica, ya que el 50% del total de las publicaciones del tema se
presentan en los dltimos 4 afios (Figura 2). En este periodo se promueve con mayor frecuencia el uso
de los criterios ASG para valorar la gestion estratégica de la responsabilidad social empresarial (Nielsen y

Villadsen, 2023) y bajo este criterio se compara el impacto que tiene en el desempefio financiero.

Figura 2
Nuimero de publicaciones al afio
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Fuente: elaboracion propia.

Los documentos fueron publicados en 65 revistas de dreas de negocios, economia y finanzas, con diez
revistas concentrando el 35% del total de las publicaciones. La revista con mayor produccién cientifica es
Sustainability con 11 publicaciones, siguiendo el Journal of Business Ethics con 6, el Social Responsability
Journal con 5 'y la Business Strategy and the Environment con 4 documentos publicados (Tabla 2). Es en el
continente europeo donde se ubican las editoriales que publican estas revistas, destacando el Reino Unido
con 6 revistas, asi como Suiza, Paises Bajos, Espafia y Ucrania. En este sentido, no aparece ninguna revista
latinoamericana en la fuente de las publicaciones. Se destaca que siete de las diez revistas pertenecen al
cuartil Q1, mostrando la alta relevancia que se empieza a dar al tema de RSE-ASG y DF.

Tabla 2
Fuente de publicaciones
Revista % del total | Pais Cuartil SJR H-index
Sustainability (Switzerland) 10.3 % Suiza Ql 0.66 136
Journal of Business Ethics 5.6% Paises Bajos Ql 2.59 229
Social Responsibility Journal 4.7 % Reino Unido Ql 0.82 45
Business Strategy and The Environment 3.7 % Reino Unido Ql 2.87 131
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Revista % del total | Pais Cuartil SJR H-index
gg:fr o “;ij;j’%ﬁ;g;’;iff”’y 2z 19% | Reino Unido Q1 2.13 96
European Business Review 1.9 % Reino Unido Ql 3.67 51
Journal Of Business and Industrial Marketing 1.9 % Reino Unido Ql 0.85 78
Revista Galega de Economia 1.9 % Espania Q3 0.24 9
Corporate Ownership and Control 1.9 % Ucrania SAA 0.14 24
Strategic Direction 1.9 % Reino Unido Q4 0.12 17

Abreviaturas:
SAA: Sin asignacion ain; SJR: SCImago Journal Rank

Fuente: elaboracion propia.

Existe una gran diversidad de universidades con produccioén cientifica del tema, destacando diez que
aportan 33 de los 107 articulos analizados. Son la Universidad de Shenzhen en China y la Universidad
Nacional de Colombia, seguidas de la Universidad Turku en Finlandia y Degli Studi Di Bari Aldo Moro
de Italia las mas destacadas. Los paises donde se genera el mayor nimero de publicaciones del tema son
Estados Unidos de América, Espaiia e Inglaterra. El Gnico pais latinoamericano relevante en este sentido es
Colombia, ocupando el séptimo lugar.

Los 107 articulos recabados recibieron un total de 3,855 citas, destacando que 20 articulos han recibido
el 80% de total de las citaciones (Tabla 3). El documento escrito por Chatterji e al. (2009) se muestra como el
mas relevante con 670 citas, las cuales representan el 17% del total, el cual muestra diversas discordancias entre
la valoracién de los criterios ASG por las calificadoras. El siguiente documento mas citado es el de Ortiz-de-
Mandojana y Basal (2016), con 420 citas, donde sostiene que las précticas sociales y medioambientales contribuyen
no soélo en los resultados financieros, sino también en la resiliencia organizativa de las empresas.

Tabla 3

Publicaciones mds citadas sobre responsabilidad social empresarial y desemperio financiero

Autores Titulo Fuente Aiio Citas
Chatterji, A. K., Levine, D. L, How well do social ratings actually measure corporate social Journal of Economics and 2009 670
& Toffel, M. W. responsibility? Management Strategy

Ortiz-de-Mandojana, N. The I(l)ng-term bleneﬁts of ({rgamzatmzml resilience through Strategic Management Journal 2016 20
& Bansal, P. sustainable business practices

The role of corporate sustainability performance for economic

.M. . .
Wagner performance: A firm-level analysis of moderation effects

Ecological Economics 2010 243

Environmental, Social and Governance (ESG) Scores and
Financial Performance of Multilaterals: Moderating Effects of Journal of Business Ethics 2021 214
Geographic International Diversification and Financial Slack

Duque-Grisales, E.
& Aguilera-Caracuel, J.

Chauvey, J. N., Giordano-Spring, S., | The Normativity and Legitimacy of CSR Disclosure:

Cho, C. H., & Patten, D. M. Evidence from France HonsTEl A Al e
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Autores Titulo Fuente Aiio Citas
Esteban-Sanchez, P., Corporate social performance and its relation with corporate
de-la-Cuesta-Gonzalez, M., financial performance: International evidence in the banking Journal of Cleaner Production 2017 157
& Paredes-Gazquez, J. D. industry
Martinez-Ferrero, J. Relationship between sustainable development and financial Business Strategy and the 2015 136
& Frias-Aceituno, J. V. performance: International empirical research Environment
Buciuniene, I. & Kazlauskaite, R. The linkage between HRM, CSR and performance outcomes Baltic Journal of Management 2012 125

. The economics of corporate social responsibility: .
Crifo, P. & Forget, V. D. . Journal of Economic Surveys 2015 118
A firm-level perspective survey
Camilleri, M. A. Theoretical insights on integrated reporting: The inclusion of Gy G Pt 2018 104

non-financial capitals in corporate disclosures

Fuente: elaboracion propia.

De acuerdo con los autores con mayor nimero de publicaciones, existen cinco autores que han publicado
dos investigaciones en revistas incluidas en la base de datos consultada (Tabla 4). Ramirez et al. (2022) publican
su investigacion acerca de la importancia de relacionar los criterios ASG y el costo de capital, encontrando una
relacion de mayor significancia en el pilar de gobierno corporativo. Mientras que en el 2023 con Arango-Home
et al. investigan el impacto que tiene la existencia de mujeres en los consejos de administracion con el valor
econémico (Ramirez et al., 2022 Arango-Home et al., 2023). Jitmaneeroj (2017), es el segundo autor de mayor
relevancia quien publica un articulo de RSE y su relacién con el valor de la firma. Asimismo, Venkatraman &
Nayak (2015) realizan una investigacion empirica con empresas de Australia, donde estudian la interconexion
entre el desempefio ambiental, social y econémico medido bajo la triple cuenta de resultados (TBL, por sus
siglas en inglés: Triple Bottom Line). Zumente y Lace (2020) hacen una evaluacién de la relaciéon entre la
diversidad de los Consejos de Administracion y los criterios ASG y encuentra una relacion positiva, aunque
no significativa en grandes empresas. Por otro lado, los autores mas citados son Duque-Grisales y Aguilera-
Caracuel (2021), quienes determinan que existe una alta relacidon entre las practicas de RSE asociadas a los
criterios ASG y el rendimiento financiero de empresas Latinoamericanas.

Tabla 4
Diez autores mds relevantes

Autor N°de publicaciones Scopus N° Citaciones Indice H
Gonzélez-Ruiz, J.D. 2 7 2
Jitmaneeroj, B. 2 28 2
Nayak, R.R. 2 36 2
Venkatraman, S. 2 36 2
Zumente, 1. 2 9 2
Adam, Nc. 1 13 1
Afanasev, Do. 1 N/D N/D
Aggarwal, V. 1 1 1
Aguilera-Caracuel, J. 1 214 1
Al-Dah, B. 1 12 1

Fuente: elaboracion propia.



194 Andlisis Econémico, 40(103), 187-203, enero — abril de 2025, ISSN: 0185-3937, e-ISSN: 2448-6655

Seidentifican 13 investigaciones acerca de la relacién RSE-ASG con el DF directamente en Latinoamérica,
mostrando la importancia de realizar més investigaciones sobre esta tematica (Tabla 5). Las investigaciones mas
recientes ponen atencion en la btisqueda de generar valor econémico a partir de las inversiones ASG (Plattek y
Figueiredo, 2023; Arango-Home ef al., 2023), la importancia de la divulgacién de los temas de RSE-ASG para
generar mayor confianza (Lavin y Montecinos-Pearce, 2022; Kelley et al., 2019; Karaman et al., 2018; Lopez
y Fornes, 2015; Tamajon y Font, 2013), asi como la atencién en el impacto socioeconémico de la ASG y la
gobernanza corporativa con un enfoque de género en los consejos de administracion. Se aprecia que los estudios
realizados en Latinoamérica se han realizado en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México principalmente.
Esto se puede entender por el tamafio de las economias de los paises. Asimismo, destacan las investigaciones en
Pertd, mostrando la importancia que esta generando el tema en este pais. Existen investigaciones que se realizan
sobre Latinoamérica en general o Sudamérica (Lopez y Fornes, 2015). Aunque los paises del area se pueden
apreciar similares por la lengua o por la ubicacién geografica, pueden tener diferencias significativas por el nivel
de su economia o por la magnitud de sus empresas, tal como puede ser entre México y Brasil en comparacioén

con los paises del Caribe.

Tabla 5

Estudios del impacto de la RSE-ASG en el DF en Latinoamérica

Aflo | Autores Tema / hallazgos Pais de investigacion Citas
Inversiones sostenibles, encuentran que en épocas
2023 | Plattek, D., & Figueiredo, O. bajistas el desempefio financiero y la volatilidad es Brasil 2
similar a las inversiones convencionales
L ) ... | Argentina, Brasil, Chile,
Arango-Home, M.C.; Gonzdlez-Ruiz, J.D. Valor Econommo Agreglddlo yP 'r?sencm delas mujeres Colombia, México,
2023 o en los Consejos de Administracion generan valor PR . 1
& Valencia-Arias, A. PR Panamé, Perd, Puerto Rico
econdmico afiadido
y Uruguay
2022 | Cherkasova, V. & Nenuzhenko, 1. Inv§rs10n en ASG impulsa DF, pero poco en Latinoamérica en general 3
Latinoamérica
Ramirez, A.G.; Monsalve, J.; ASG-costo de capital. Aumenta la transparencia y es
2022 | Gonzélez-Ruiz, J.D. impulso de creacién de valor porque genera confianza | Latinoamérica en general 7
& Almonacid, P.; Pefia, A. financiera en empresas latinoamericanas
2022 | Lavin, J.F. & Montecinos-Pearce, A.A. Divulgacién de datos ASG genera confianza financiera | Chile 3
Echeverri-Pimienta, M.; Valencia-Herrera, S. Ob]etllvos d.e Desarrollo Sosten.lll)le y De§empen0 Colombia, Chile,
2022 y financiero tienen un efecto positivo asociados a las L , 0
& Correa-Mejia, D.A. Meéxico y Perii
personas
2021 | Duque-Grisales, E. & Aguilera-Caracuel, J. Encuentran una relacion negativa entre ASG y DF Bri:lsﬂ, Chile Folombla, 214
Meéxico y Perii
2019 Kelley, K.J.; Hemphill, TA. & Thams, Y. Valor reputacional / més diffcil en mercados 2%
emergentes
2018 | Karaman, A.S.; Kilic, M. & Uyar, A. ASG reduce costos de agencia y da legitimidad L.atmoam.enca e (’farlbe 79
sin especificar el pafs
Impacto socioambiental sobre sucursales de los bancos
2018 Rodriguez-Gutiérrez P.; Fuentes-Garcfa F; BBVA y Santander asentadas en Latinoamérica. Latinoamérica en ceneral 0
Sénchez-Caiiizares S. & Luque-Vilchez M. Resultados, poca inversién ambiental y temas internos £
y de filantropfa
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Aiio | Autores Tema / hallazgos Pais de investigacion Citas

RSE y DF buscan aumentar su legitimidad (no los
desaffos de paises anfitriones) y gestionan activamente
con sus grupos de interés para fortalecer su reputacion
local buscando mejorar su DF

2015 | Lopez, B. & Fornes, G. Sudamérica en general 22

En las pequefias y medianas empresas (PyMEs)
2013 | Tamajén, L.G. & Font, X. prevalecen las iniciativas de altruismo y las que vayan | Chile 7
vinculadas al DF

Impacto socioecondmico de la minerfa en paises

2001 | Mate, K. . . .
africanos y latinoamericanos

Latinoamérica en general 6

Fuente: elaboracion propia.

Analizando las palabras clave més frecuentemente utilizadas, se encontrd que la “responsabilidad social
empresarial”’, “desempefo financiero”, “desempefio de la firma”, “ASG”, “desempefio social”, “gobierno
corporativo” y “Latinoamérica”, representan el 83% del total de ocurrencias. Al analizar la co-ocurrencia
de las palabras clave con al menos tres ocurrencias, se identificaron un total de 14 palabras clave, las cuales se
agruparon en 4 clasteres alrededor del tema de esta investigacion (Figura 3). De esta manera, el cldster 1 agrupa
a los elementos fundamentales de la RSE, el cldster 2 congrega los ASG y los Reportes Integrados, el clister 3
contiene las investigaciones enfocadas en la dimension social y en el clister 4 agrupa los temas financieros, tal
como se observa en la Tabla 6.

Figura 3
Co-ocurrencia de palabras clave

latin apnerica

business ethics

firm peffermance

strategy . G i institutiomal theory
corporate svesponSIblllt

executive campensation integratedireporting
financial performance

social peformance sustainability

sustainable development

corporate@governance

Fuente: modificado a partir de Scopus en programa VosWiever (2023).
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Tabla 6
Andlisis de cliisters de acuerdo con las palabras clave

Cluster | Palabras clave Articulos mas representativos de cada cliister

Gobierno corporativo

RSE Chatterji et al. (2009), Esteban-Sanchez et al. (2017),
1 Desempeiio de la firma Gangi, F. et al. (2020), Spallini et al. (2021)
Latinoamérica y Echeverri-Pimienta et al. (2022)

Desarrollo sostenible

ASG

5 Teoria institucional Camilleri (2018), De-Lucia et al. (2020),
Reporte integrado Lee, M.T. ef al. (2022) y Ramirez et al. (2022)
Sostenibilidad
Compensacion socios

3 Desempefio social Buciuniene y Kazlauskaite (2012), Callan y Thomas (2014),

P Tamayo-Torres et al. (2019) y Zumente y Lace (2020)

Estrategia

4 Ftica en los negocios Desempefio financiero Esteban-Sanchez ef al. (2017), Jitmaneeroj (2017)

y Duque-Grisales y Aguilera-Caracuel (2021)

Fuente: elaboracion propia.

III. DISCUSION

Derivado del andlisis de co-ocurrencia de las palabras clave, a continuacion, se discuten las agrupaciones
encontradas para identificar las tendencias en investigacion del tema.

El claster 1 muestra un analisis robusto de los temas fundamentales de la RSE. Uno de los mas
importantes es el grupo de trabajos que revisan la eficiencia de los criterios ambientales, sociales y de
gobierno corporativo en la valoraciéon y mejora de las empresas en el largo plazo, asi como los beneficios de
la RSE en el desempeiio corporativo y financiero (Shen y Chang, 2009; Wagner, 2010; Wang y Tuttle, 2014;
Lopez y Fornes, 2015; Ortiz-de-Mandojana y Bansal, 2016; Esteban-Sanchez et al., 2017; Moudud-Ul-Hugq,
2022). De los criterios ASG, la variable ambiental sigue siendo la mas valorada, ya que es la que mas impacta
en el desempeiio financiero (Chatterji et al., 2009; Gangi et al., 2020) mientras que la variable social es la
mas olvidada (Crifo y Forget, 2015; Martinez-Ferrero y Frias-Aceituno, 2015). Las précticas de gobierno
corporativo impactan positivamente en la generacion de valor corporativo, donde se da un peso importante a
la presencia de mujeres en los consejos de administracidn, y a la emisién de reportes de sostenibilidad hacia
los stakeholders de 1a empresa (Breitbarth ef al., 2010; Kiihn et al., 2014; Chauvey et al., 2015; Karaman et al.,
2018; Doni et al., 2022; Rojas-Molina et al., 2023). Las investigaciones mas recientes incluyen los objetivos
de desarrollo sostenible en el disefio de estrategias de RSE y las evaluaciones a empresas de Latinoamérica
(Echeverri-Pimienta et al., 2022; Spallini et al., 2021).

El claster 2, contiene las publicaciones agrupadas sobre gobierno corporativo y divulgacion de la
RSE-ASG y el reporte integrado, donde este debe mejorar para arrojar resultados mas comparables entre si.
Sus propuestas van desde unificar la valoracidn de los criterios, las mediciones contables bajo la TBL hasta el
uso de términos lingiiisticos en su divulgacion (De-Lucia et al., 2020; Yook y Hooke, 2020; Lee y Woo, 2022;
Lee et al., 2022; Petridis et al., 2023). Mas del 80% de la literatura de este grupo hace referencia al uso de los criterios
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ASG para medir la RSE en la gestion interna de la empresa o en la medicion de la ISR (De-Lucia et al., 2020;
Forgione y Migliardo, 2020; Yook y Hooke, 2020; Ramirez et al., 2022; Arango-Home et al., 2023;
Petridis et al., 2023; Plattek y Figueiredo, 2023). Estos estudios fundamentan sus resultados en la teorfa de la
legitimidad y la teorfa institucional (Camilleri, 2018; Rintala et al., 2022; Wai-Khuen et al., 2023).

El claster 3 agrupa las publicaciones relacionadas con la dimensién social, la cual por su bajo impacto
directo en la generacidn de valor ha llegado a ser la dimensién de menor atencién de la RSE (Crifo y Forget, 2015).
Enfatizan los temas de gestion de los recursos humanos (Jun, 2016; Srivastava y Tang, 2022), contabilidad verde
(Deegan, 2013), diversidad en los consejos de administracion y gestion sostenible de la cadena de suministro
como impulsores de las practicas de sostenibilidad ASG. Algunos de estos resultados muestran una relacién
positiva entre la dimensién de gobierno corporativo y el valor de mercado o financiero, una relacién negativa
con la dimensidn social y una relacién con poca significancia con la dimensién ambiental (Mill, 2006; Ray y
Mitra, 2018; Tamayo-Torres et al., 2019; Ramirez et al., 2022; Arango-Home et al., 2023). Otra temética que
aborda es el problema de agencia, donde la eficiencia corporativa, se prueba al ligar las compensaciones de los
directivos al desempefio social y ambiental, y no al desempefio financiero de las firmas (Callan y Thomas, 2014;
Smith et al., 2019; Tamayo-Torres et al., 2019; Zumente y Lace, 2020; Kim et al., 2021; Hadro et al., 2022).

En el cluster 4, se agrupan investigaciones acerca del desempefio financiero y la ética en los negocios.
Se muestra evidencia de que el desempefio financiero se ve asociado a la dimension ambiental (Duque-Grisales
y Aguilera-Caracuel, 2021; Chouaibi ef al., 2022; Rintala et al., 2022; Ji et al., 2023), asi como a las buenas
précticas de gobierno corporativo (Esteban-Sanchez er al., 2017). En el largo plazo se demuestra mejor
desempeifio financiero y valor econémico impulsado por las buenas practicas ASG, especialmente en periodos
de recesion o en sectores especificos. Sin embargo, en periodos de alza no hay evidencia contundente del buen
desempefio financiero (Lozano et al., 2006; Martinez-Ferrero y Frias-Aceituno, 2015; Walker et al., 2016;
Fernandez et al., 2019; Dao et al., 2020; Ikram et al., 2020; Plattek & Figueiredo, 2023). Asi, surgen los estudios
que evidencian la preocupacién de las empresas socialmente responsables en generar impactos positivos en los
grupos de interés tanto internos como externos, a través de comportamientos éticos e institucionalizados (Kolk,
2016; Jitmaneeroj, 2017; Dinu & Bunea, 2019).

CONCLUSIONES

El objetivo de la investigacion fue identificar las actuales tendencias en investigacion acerca de la relacién que
guarda la RSE medida bajo criterios ASG y el desempefio financiero y su relevancia en las publicaciones sobre
Latinoamérica. Para alcanzarlo, se realiz6 una revision sistematica de literatura en la base de datos Scopus,
encontrando 107 documentos que cumplieron los pardmetros marcados.

La RSE medida con criterios ASG ha cobrado gran importancia en el interés de la comunidad cientifica,
demostrando las empresas una preocupacion por alcanzar pardmetros de sostenibilidad en beneficio de las
personas y el planeta. El marco referencial que proporciona el TBL, muestra las variables econdmicas, sociales y
ambientales que impactan a las acciones de RSE sobre el DF, mediando las relaciones de las organizaciones con
sus stakeholder’s, incrementando su importancia en la gestion estratégica. El gobierno corporativo y el enfoque
hacia el impacto de las actividades sobre el medio ambiente siguen siendo las dimensiones que mayor impacto
tienen en el rendimiento y la competitividad corporativa. Existe una tendencia a mejorar la comunicacién de
las empresas hacia sus grupos de interés, a través de la mejora en los reportes integrados. Los aspectos que
implican la dimensi6n social tienen menor interés; a pesar de ello, resalta la calidad de vida laboral, los derechos
humanos, asi como la participacién de las mujeres en la toma de decisiones en los consejos de administracion.
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Aunque existe un incipiente interés de realizar investigaciones en empresas latinoamericanas, es necesario
incrementarlas considerando las caracteristicas particulares de la regidon, proponiendo modelos acordes a la
realidad econdmica, social y ambiental de Latinoamérica.

Limitaciones

El realizar una RSL permite a los investigadores evaluar un gran ntimero de publicaciones de su campo de
interés, sin embargo, los filtros que restringen el enfoque de la investigacion podrian también limitar los
resultados. El uso de sélo una base de datos, debido a su disponibilidad para los autores, limitd los alcances de
la investigacion. El utilizar otras bases de datos permitira tener una visién mas amplia. Los resultados mostraron
con cierta significancia temas de gobierno corporativo, de ética y legalidad, por lo que ampliaria los alcances de
investigaciones futuras incluir temas de Legislacién Corporativa.
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