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LA COMPOSICION DEL CONSEJO Y ESTRATEGIAS ODS
EN EMPRESAS DE MEXICO Y COLOMBIA

Resumen

Los impulsores del comportamiento de las empresas conscientes de la
sostenibilidad han ganado una atencion cada vez mayor en las tltimas
décadas. Basado en la teoria de la dependencia de recursos y la teoria de
agencia, el consejo de administraciéon incrementa el desempefio no
financiero empresarial, y a su vez, éste favorece el desempefio financiero
de las empresas cotizadas. Esta investigacion tiene como objetivo
analizar si la composicion del consejo de administracion (tamaro,
independencia y participacion de las mujeres) influye en la adopcion de
.)X’WEEQAM, estrategias y acciones encaminadas a alcanzar los Objetivos de
R, VR Desarrollo Sostenible (ODS). A través de una muestra de estudio
conformada por 56 observaciones-afio de empresas colombianas y 44
observaciones/afio de empresas mexicanas, los resultados muestran que
el tamafio del consejo de administracion favorece la adopcion de
estrategias sostenibles vinculadas a la mayoria de los ODS, mientras que
la independencia y la presencia de mujeres consejeras inciden
positivamente en acciones vinculadas a algunos de los ODS. Por su
parte, las empresas que adoptan en mayor medida estrategias
sostenibles alcanzan un mejor desempeto financiero en indicadores de
rentabilidad, liquidez y crecimiento en ventas. Los resultados tienen
implicaciones practicas responsables de la formulacion de politicas, los
inversionistas y las empresas cotizadas, para evaluar la eficacia de las
caracteristicas de gobierno corporativo y fomentar acciones
encaminadas a alcanzar la Agenda 2030 de las Naciones Unidas.

Palabras clave: Consejo de Administracion, ODS,. Sustentabilidad,
Latinoameérica, Desempeno Financiero.
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1.- Introduccion

Los desafios globales que los sistemas economicos deben enfrentar en

Ba 23 las proximas décadas exigen una contribucion y un compromiso
i g 2 /e

2 90 crecientes de todos los actores econdmicos (Bansal, Grewatsch, &
M 47 Shama, 2021; Naciones Unidas, 2015). Para guiar la transicion de la

sociedad hacia una forma de vida mas sostenible, en 2015 las Naciones
Unidas publicaron los objetivos de desarrollo sostenible (ODS) como
parte de su Agenda 2030. Desde entonces, los ODS han asumido un
papel cada vez mds predominante en las estrategias de sostenibilidad
implementadas por las empresas (Alda, 2019; Greenwood et al., 2011).
De hecho, la humanidad espera que el sector corporativo contribuya
sustancialmente a lograr estos objetivos, a la luz del concepto de
"propuesta de valor combinado”, donde las empresas son responsables
JA ante sus accionistas y grupos mas amplios de partes interesadas
YWANFECA (Richardson, 2009).
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Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), constituyen una
enumeracion compuesta por 17 objetivos y 169 metas que tienen por
proposito sefialar y reconocer los grandes desafios que la humanidad
encara, tanto en la presente época como en perspectiva futura. Tales
desafios se encuentran intimamente vinculados con cuestiones
relacionadas con la justicia, la paz mundial, la equidad, la sostenibilidad
y el cambio climatico. Asi pues, estos objetivos se configuran como una
representacion de un equilibrio integral, abarcando las dimensiones
econOmicas, sociales y ambientales del concepto de desarrollo sostenible
y, asimismo, presentan una valiosa oportunidad para catalizar un
proceso de transformacion sistémica encaminado hacia un futuro
sostenible.

Desde una perspectiva tedrica, la literatura existente brinda evidencia
que respalda la idea de que llevar a cabo acciones relacionadas con la
sostenibilidad y el medio ambiente puede constituir un medio altamente
eficaz para que una empresa proyecte una imagen positiva y mejore su
reputacion. Estas acciones emprendidas por la empresa en el ambito
social también estan estrechamente vinculadas con su busqueda y
fortalecimiento de legitimidad en el entorno empresarial (Martinez-
Ferrero y Garcia-Meca, 2020). A pesar de los beneficios corporativos
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mencionados anteriormente y el creciente enfoque social y normativo en
temas relacionados con medio ambiente, aspectos sociales y gobierno
corporativo (conocidos como ESG, por sus siglas en inglés), estudios y
encuestas recientes indican que las empresas atin no estan priorizando

?3"‘5359 lo suficiente los ODS para lograr su cumplimiento en el ano 2030 (PWC,

N
[

2 2020).

Aunque en investigaciones recientes se ha examinado la posible
existencia de disparidades en el reporte de los ODS segun distintas
caracteristicas empresariales, como tamafo, sector o situacion financiera
(Garcia-Meca & Martinez-Ferrero, 2021), es importante destacar que la
influencia ejercida por los consejos de administracion y los equipos
directivos en este ambito carece de una base solida de evidencia
empirica. De hecho, el conocimiento existente acerca de como la
composicion de estos drganos de supervision y direccion, especialmente
en términos de diversidad de género, influye en el proceso de reporte
de ODS es limitado. De acuerdo con el estudio realizado por Garcia-
Meca, Martinez-Ferrero y Sdnchez-Ballesta (2021), se observa que hasta
el momento solo un reducido nimero de investigaciones ha examinado
las caracteristicas distintivas de las empresas que contribuyen de
manera activa con acciones especificas en favor de los ODS.

@AN FECA
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Ante esta situacion, resulta esencial llevar a cabo un estudio que se
enfoque en analizar el papel desempenado por la composicion de los
consejos de administracion en la adopcidon de estrategias y acciones
vinculadas a los ODS. Desde el punto de vista tedrico, este trabajo se
aborda desde la perspectiva de la teoria de la dependencia de recursos,
la cual afirma que las empresas que operan en contextos similares
luchan por los mismos recursos. Para aumentar las posibilidades de
supervivencia en el entorno, la empresa debe establecer vinculos con
otros actores que operan en el mismo entorno e incrementar las
posibilidades de obtener los recursos necesarios. Por lo que el consejo

de administracion y el equipo directivo son actores principales para
fortalecer estos vinculos, lo cual podria generar los siguientes beneficios:
1) asesoramiento y orientacidn, 2) legitimidad, 3) acceso a la informacion
y 4) acceso a recursos y apoyo de los demas actores del entorno
(Zumente y Lace, 2020). En este contexto, el consejo de administracion
incide en alcanzar un mejor posicionamiento para la empresa en asuntos
relacionados con la gestion sostenible y el cumplimiento de la agenda
2030.
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Si bien, son diversos los estudios empiricos que muestran que algunas
caracteristicas de los consejos tienen un impacto positivo en la
divulgacion de informacion relacionada con los ODS, esta evidencia se
T4 £ basa principalmente en informacion recopilada de paneles de expertos
i *&w’?‘ il y, a menudo, se centra en ubicaciones geograficas especificas (Diaz-
W Saracaga, 2021; Martinez-Ferrero & Garcia-Meca, 2020; Pizzi et al., 2021;
Poddar et al., 2019; Sekarlangit & Wardhani, 2021; Zampone et al., 2022).
Ademas, los ODS a menudo se consideran en términos de un objetivo
unico y homogeéneo al que deben apuntar las empresas, lo que pasa por
alto la multidimensionalidad de los ODS. Ademas, todavia faltan
resultados empiricos extraidos de grandes muestras internacionales, lo
que sugiere una brecha en la literatura.
Conjuntamente, las diferencias en el desempefio de las empresas
A resultan de decisiones estratégicas, y estas decisiones se ven afectadas
\WANFECA

por las caracteristicas y los antecedentes de la gestion. Las explicaciones
sobre las caracteristicas de los consejos también estan respaldadas por
teorias de referencia basadas en competencias que enfatizan la
importancia de los procesos cognitivos de los gerentes como el factor
estratégico que influye en el desempefio de las organizaciones. Las
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caracteristicas del consejo de administracion también afectan la forma
en que las empresas deciden su estrategia de sustentabilidad y realizan
informes de sustentabilidad para brindar mejor informacion a sus partes
interesadas. Por lo tanto, las funciones y responsabilidades del consejo
se han ampliado. No solo son responsables ante el propietario del fondo,
sino también ante diversos interesados.

Estudios anteriores han documentado evidencia empirica mixta sobre
cdmo el gobierno corporativo y el papel del consejo afectan la
transparencia de la informacion. La estructura del consejo de
administracion juega un papel importante en la determinacion de la
implementacidon del gobierno corporativo (Comier & Magnan, 2014).
Algunos estudios utilizan atributos como el tamafio del consejo, la
diversidad de género, la dualidad del director ejecutivo, la presencia de
consejeros independientes, entre otros, para examinar el impacto del
consejo en la transparencia de la compania (Giannarakis, 2014).

Aunque varios estudios previos han examinado el impacto de la
gobernanza en la transparencia corporativa, los trabajos de




)

. _;5;?} =y Congreso

4 ;{5 Internacional
Pt=h //j de Ciencias Administrativas %
investigacion especificos sobre temas de divulgacion de sostenibilidad
aun son escasos. Ademas, los resultados de estos estudios aun son
mixtos. Gran parte de las investigaciones se han realizado en el contexto
de un pais, y principalmente en paises desarrollados. Con la creciente
T4 £ preocupacion por la sostenibilidad y la creciente presion sobre las
| % P il empresas para lograr los objetivos comunes establecidos en los ODS, las
%ﬁ%ﬁ’ responsabilidades del consejo de administracion se han vuelto aun

mayores, y la investigacion en esta drea se ha vuelto muy importante.

Este trabajo pretende alcanzar dos objetivos principales: 1) analizar si la
composicion del consejo (tamafio, independencia y participacion de
mujeres) favorecen la adopcidon de estrategias y acciones sostenibles
para alcanzar los 17 ODS establecidos en la agenda 2030 de las Naciones
Unidas; 2) identificar si las empresas que adoptan en mayor medida
estrategias y acciones sostenibles vinculadas a los ODS obtienen un
MA mejor desempenio financiero. Para ello, se trabaja con una base de datos
.)XANEEPA‘“, conformada por 100 observaciones-ano durante el periodo 2019-2022, de
AR, R las cuales 11 pertenecen a México y 14 a Colombia. Se seleccionaron
aquellas empresas que cotizan en bolsa y divulgan su reporte anual
integrado o informes de sustentabilidad.

Se utilizan modelos de regresion multiple con errores estandar
corregidos, asi como modelos de regresion Logit para el caso en donde
la variable dependiente es dicotomica para comprobar las hipotesis de
investigacion. La evidencia obtenida de este trabajo pone de manifiesto
que en la empresa colombiana y mexicana la composicion del consejo,
la independencia y la diversidad de género en en consejo de
administracion ejerce un papel clave en las acciones y estrategias en
materia de ODS, y aquellas empresas que adoptan en mayor medida
estrategias y acciones sostenibles, vinculadas a los ODS, alcanzan un
mejor desempefio financiero. Los resultados de este trabajo contribuyen
a aumentar el conocimiento sobre el papel del consejo de administracion
en las estrategias sostenibles de las empresas cotizadas en México y

Colombia.

Esta investigacion contribuye al mejoramiento de la gestion
empresarial, promociéon de la transparencia y responsabilidad
corporativa, y proporcionar insumos valiosos para el disefio de politicas
que impulsen un desarrollo sostenible en Latinoamérica, ademas,
permite obtener informacion estadistica respecto a la relacion entre el
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desempeno financiero y el cumplimiento de ODS. Conjuntamente, este
trabajo permite nutrir la escasa literatura de la tematica en la region
objeto de andlisis.

; G

’ )

2.- Revision de la literatura

5
S

El objetivo primordial que resume la propuesta de la Asamblea General
de las Naciones Unidas en la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible
es, en esencia, "trabajar en pos de un mundo mejor". A través de un
conjunto de 17 objetivos y 169 metas, conocidos como ODS, se busca
mejorar la calidad de vida de todas las personas y avanzar hacia un
desarrollo sostenible que abarque tanto el crecimiento econémico como
la proteccion del medio ambiente y la inclusion social (Horner y Hulme,
2019; Chimhowu et al., 2019). Estos ODS representan un compromiso
global para enfrentar los desafios que afectan a la humanidad y lograr
un futuro mas justo, equitativo y sostenible para las generaciones
presentes y venideras. E1 ODS 1 se refiere al fin de la pobreza, el ODS 2
al habre cero, el ODS 3 a la salud y bienestar, el ODS 4 a la educacion de
calidad, el ODS 5 a la igualdad de género, el ODS 6 al agua limpia y
saneamiento, el ODS 7 a la energia asequible y no contaminante, el ODS
8 al trabajo decente y crecimiento econdémico, el ODS 9 a la industria,
innovacion e infarestructura, el ODS 10 a la reduccion de desigualdades,
el ODS 11 a ciudades y comunidades sostenibles, el ODS 12 a la
produccién y consumo responsables, el ODS 13 a la accion por el clima,
el ODS 14 a la vida submarina, el ODS 15 a la vida de ecosistemas
terrestres, el ODS 16 a paz, justicia e instituciones sdlidas y el ODS 17 a
las alianzas para lograr los objetivos (Naciones Unidas, 2015).

@AN FECA
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Estos objetivos adquieren una relevancia significativa no solo para los
inversionistas, reguladores, clientes, consumidores y empleados (PWC,
2021), sino también para otros actores clave como acreedores,
competidores, proveedores, sindicatos, comunidad en general, medios
de comunicacién, entidades educativas, entre otros que dependen de la
realidad de cada empresa. Estos actores han incrementado su nivel de
concienciacion sobre la importancia de incorporar estrategias
sostenibles dentro de su cotidianidad con actividades como el control
del consumo de agua, reduccion del consumo energético, reduccion del
uso de papel o utilizacion de papel reciclable, implementacion de bolsas
de papel, entre otras, con la firme conviccion de que, mediante la
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divulgacion adecuada de sus esfuerzos en sostenibilidad, lograran
mejorar su reputacion, identificar nuevas oportunidades y fortalecer sus
relaciones con todas las partes interesadas involucradas (stakeholders)
que cada vez mas evaluan el comportamiento responsable de las
organizaciones (Mufioz Torres et al, 2018). Esta apuesta por la
v i sostenibilidad se convierte asi en un elemento central de su cultura
%ﬁ%ﬁ’ empresarial, manifestando un firme compromiso hacia un futuro mas
responsable, ético y sostenible. Al alinearse con los ODS propuestos por
las Naciones Unidas, las empresas buscan avanzar hacia un mundo mas
equitativo y preservar el bienestar del planeta para las generaciones
venideras. En esta coyuntura, las estrategias sostenibles se perfilan
como un factor crucial para construir una sociedad mads consciente y una

economia mas resiliente en el largo plazo.

Las empresas deben comprometerse con prdcticas prosociales que
satisfagan las necesidades de un creciente conjunto de grupos de interés,
y una forma crucial de hacerlo es mediante la divulgacion de
informacion relacionada con la sostenibilidad. La presentacion de este
tipo de informacion se erige como una herramienta de comunicacion
fundamental para atender las demandas de informacién no financiera
provenientes de las partes interesadas (Phan et al.,, 2020). De igual
manera, a través del cumplimiento y la divulgacion de los ODS, la
empresa puede ejercer una regulacion, promocion y fomento de su
responsabilidad social (Camaran et al., 2019), lo que, a su vez, le permite
atraer capitales, fortalecer su marca, fidelizar a sus clientes y mejorar su
reputacion corporativa.

@AN FECA
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Es asi como la adopcidon de practicas prosociales y el enfoque en la
sostenibilidad se vuelven elementos clave en la estrategia empresarial
moderna. Al comprometerse con la divulgacion de informacién
relacionada con su desempeno en sostenibilidad y el avance en el
cumplimiento de los ODS, la empresa no solo cumple con las demandas
de transparencia de sus stakeholders, sino que también establece una

solida base para construir relaciones de confianza y colaboracion con su
entorno. Esta dindmica, a su vez, fortalece su posicion en el mercado,
impulsando su atractivo para los inversores, mejorando su percepcion
en la mente de los consumidores y aumentando su valor de marca a
largo plazo.
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La teoria de la dependencia de los recursos sugiere que un mayor

numero de consejeros aumenta la probabilidad de brindar una vision

mas completa de las actividades comerciales, los riesgos y los problemas

a los que esta expuesta la empresa. Un mayor namero de consejeros

£5 pueden contribuir a decisiones mas amplias de perspectivas sobre los

‘ *&w’?‘ i temas relevantes para la empresa, incluidos los esfuerzos para
PO establecer estrategias e iniciativas para apoyar los objetivos acordados a
nivel mundial (Chams & Garcia-Blandon, 2019). Como resultado, un

consejo de administracion mas grande podria converger hacia el apoyo

de estandares globalmente aceptados, lo que la llevaria a respaldar los

ODS. Ademads, hasta donde sabemos, no ha habido hallazgos

significativos desde una perspectiva estadistica (Garcia-Sanchez et al.,

2020; Pizzi et al., 2021; Zampone et al., 2022). Por lo tanto, en linea con

la teoria de dependencia de recursos se plantea la hipotesis de que el

tamafio del consejo es un determinante positivo y significativo del

JA apoyo a los ODS.
\WANFECA
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H1. El tamario del consejo de administracion incide positivamente en la
adopcion de estrategias y prdcticas sostenibles vinculadas a los ODS.

La teoria de dependencia de recursos y la teoria de agencia sostienen
que los consejeros independientes aportan legitimidad a una empresa y
aumentan la imagen publica de la empresa (Hillman & Dalziel, 2003),
conjuntamente, los directores reducen los costos de agencia al
proporcionar supervision de gestion para los mejores intereses de los
accionistas. Desde la perspectiva de la teoria de los stakeholders, los
consejeros independientes aumentan los mecanismos de gobernanza
para abogar por la sostenibilidad econdémica, ambiental y social a largo
plazo de la empresa. Esto se debe a la falta de vinculos materiales con el
cargo, lo que hace que los directores ejerzan su deber de actuar en el
mejor interés de los accionistas, incluida la mejora del desempefio de la
sostenibilidad. Los outsiders les dan mas peso a las consecuencias
reputacionales de sus acciones y, por tanto, al desempefio de la
sustentabilidad (Martinez-Ferrero & Garcia-Meca, 2020). En
consecuencia, la literatura informa que una mayor proporcién de

consejeros independientes aumenta la transparencia y la calidad de sus
informes no financieros (Garcia-Sanchez, Suarez-Fernandez, &
Martinez-Ferrero, 2019; Michelon & Parbonetti, 2012; (Raimo, Nicolo,
Polcini, & Vitolla, 2022). Un mayor numero de consejeros

independientes también est4 relacionado con un aumento de alianzas
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relacionadas con la sostenibilidad y el cumplimiento de estrategias y
acciones en caminadas en alcanzar los ODS (Post, Rahman & McQuillen,
2015).

£5 Desde una perspectiva empirica, algunos estudios han investigado la

‘ *&w’?‘ i relacion entre la independencia del consejo de administracion y los
W ODS. Martinez-Ferrero y Garcia-Meca (2020) analizaron 365 empresas
europeas en 2016 y 2017 para investigar si la independencia del director

ejecutivo afecta la informacion de una empresa sobre los ODS en los

informes de sostenibilidad. La evidencia sugiere que tener un consejo

mas independiente actia como un determinante positivo de la

contribucion de una empresa a la Agenda 2030. Un resultado positivo

también fue encontrado por Pizzi, Rosati y Venturelli (2021), lo que

sugiere que los consejos mds independientes afectan positivamente los

puntajes de informes de los ODS. Por lo tanto, de acuerdo con las teorias

JA expuestas, se plantea la siguiente hipotesis:
\WANFECA
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H2. La independencia del consejo de administracion incide positivamente en la
adopcion de estrategias y prdcticas sostenibles vinculadas a los ODS.

Diversas investigaciones previas han senalado la existencia de
diferencias en los estilos de liderazgo entre hombres y mujeres, lo cual
incide en los enfoques de comunicacion y compromiso con estrategias
sostenibles. La literatura existente evidencia que los hombres tienden a
enfocarse mas en los aspectos econdomicos de la empresa (Zelechowski
y Bilimoria, 2006), mientras que las mujeres exhiben una mayor
habilidad para reconocer y comprender las necesidades y emociones de
los demas (Harjoto et al., 2015). De hecho, se ha demostrado que las
mujeres muestran un mayor interés en actividades relacionadas con la
responsabilidad social y la adopcion de un enfoque hacia los
stakeholders (Yonghong et al., 2020). Ademas, las mujeres tienden a
emplear un estilo de liderazgo mas interactivo y participativo,

fomentando la participacion y compartiendo mas informacion que los
hombres. Esto, a su vez, afecta la capacidad de una empresa para
adaptarse y abordar la ambigiiedad (Bettinelli et al., 2019). Asimismo,
las mujeres suelen mostrar una mayor aversion al riesgo al tomar
decisiones financieras en comparacion con sus contrapartes masculinas
(Croson y Gneezy, 2009) y tienden a seguir comportamientos mas
alineados con estandares éticos (Lopez-Gonzalez et al., 2019; Briano-
Turrent, 2022).
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Estos hallazgos ilustran cémo los estilos de liderazgo de hombres y
mujeres pueden incidir en la forma en que se abordan y priorizan las
cuestiones relacionadas con la sostenibilidad en el ambito empresarial.

Ba 23 Al reconocer y valorar las distintas perspectivas y enfoques que ambos
Bl RISy k . :

2 i) géneros pueden aportar, las empresas tienen la oportunidad de
PO enriquecer sus estrategias de sostenibilidad y fortalecer su impacto

positivo tanto en la comunidad como en el medio ambiente. La
diversidad de enfoques y habilidades que emergen de un liderazgo
inclusivo y equitativo puede conducir a una toma de decisiones mas
informada y balanceada, contribuyendo asi a la creacion de un futuro
sostenible y prospero para todas las partes interesadas involucradas.

Las mujeres en puestos de alta direccion promoverdn politicas y
estrategias social y ambientalmente responsables (Attah-Boakye et al.,
2020, Gallego-Sosa et al., 2021), actuando como fuerza impulsora para la
consecucion de los ODS. Se ha demostrado que el género del director
ejecutivo es un determinante importante de la RSE (Borghesi et al.,
2014). El género influye en el comportamiento de riesgo y el estilo de
gestion de los directores ejecutivos, y se observa que las directoras
ejecutivas suelen ser mas sensibles a las preocupaciones sociales y
ambientales; en consecuencia, tienden a promover practicas y politicas
socialmente responsables (Nielsen & Huse, 2010), lo que conduce a un
mejor desempeno en materia de RSE (Yuan, Tian, Lu, & Yu, 2017). En
este sentido, estudios previos muestran que tener una directora
ejecutiva se asocia positivamente con un mejor desempefio en materia
de RSCy con informes de RSC de calidad (Birindelli et al., 2019, Furlotti
et al., 2019). Por lo tanto, se puede esperar que las empresas con mujeres
consejeras tengan mas probabilidades de desarrollar una estrategia
adecuada para alcanzar los ODS. Tras lo expuesto anteriormente, se

@AN FECA
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plantea la siguiente hipdtesis:

Tras lo expuesto anteriormente, se plantea la siguiente hipdtesis:

H3. La participacion de mujeres en el consejo de administracion incide
positivamente en la adopcion de estrategias y pridcticas sostenibles vinculadas a

los ODS.

Diversos estudios han analizado empiricamente la relacion entre las
practicas socialmente responsables y el desempefio financiero en
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términos de rentabilidad (Miralles-Quiros, Miralles-Quiros, &
Nogueria, 2019). Por ejemplo, Fatemi et al. (2017) sostienen que el
desempeno no financiero (indicadores ESG), incrementan el valor de la
firma. En la misma linea, Li et al. (2018), evidencian una relacion positiva
entre la divulgacion de informacion de estrategias sostenibles y el valor
de la empresa, lo que implica que una mayor transparencia,
responsabilidad y enfoque a los stakeholders son catalizadores
importantes para incrementar el desempefio financiero de la compania.
Son diversos los indicadores que se ha adoptado para medir el
desempeno financiero, por ejemplo, la rentabilidad, la Q de Tobin,
liquidez, tasas de crecimiento, entre otros (Dalal y Thaker, 2019). En el
contexto mexicano, Ramirez-Vargas y Briano-Turrent (2022), concluyen
que las mejores practicas corporativas incrementan la rentabilidad, la
liquidez y el precio de la accion. Por su parte, las empresas que adoptan
practicas sostenibles genera una percepcidon reducida de riesgo por
parte de sus acreedores. De hecho, la evidencia empirica previa al
,)X’}NEE%, respecto demuestra que existe una correlacion negativa entre las
AR, R actividades relacionadas con la responsabilidad social y el riesgo
empresarial (Jo y Na, 2012), asi como con el costo de la deuda (Desender
et al., 2020). Dado lo anterior, se plantea la siguiente hipdtesis general y
cuatro sub-hipétesis:

.
y

s,gl;m TR
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S

H4. Las empresas que adoptan estrategias y acciones vinculadas a los ODS
obtienen un mayor desemperio financiero.
H4a. Las empresas que adoptan estrategias y acciones vinculadas a los
ODS son mis rentables.
H4b. Las empresas que adoptan estrategias y acciones vinculadas a los
ODS obtienen mayores niveles de liquidez.
H4c. Las empresas que adoptan estrategias y acciones vinculadas a los
ODS obtienen mayores porcentajes de crecimiento.
H4d. Las empresas que adoptan estrategias y acciones vinculadas a los
ODS registran menores niveles de endeudamiento.

3.- Metodologia de investigacion
3.1.-Muestra de estudio

La muestra de estudio esta conformada por 14 empresas colombianas
(56 observaciones/afno) y 11 empresas mexicanas (44 observaciones/afo)
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que divulgan sus informes anuales integrados y estrategias y acciones
vinculadas a los ODS y que cotizan en las Bolsas de Valores de México
y Colombia. En primer lugar, se descargaron los informes de
sostenibilidad y/o reportes integrados de las paginas web de las
empresas que cotizan en la bolsa de valores de México y Colombia. En
una segunda etapa, se recopildé manualmente informacion sobre el
cumplimiento de acciones y estrategias de los 17 ODS, ademas de

variables relacionadas con el tamafio del consejo, la independencia, el
porcentaje de mujeres en los consejos de administracion y variables
financieras como la rentabilidad, liquidez, endeudamiento vy
crecimiento en ventas. A través del analisis de contenido y la busqueda
de palabras clave, la informacion se obtuvo de las propias webs de las
empresas, manualmente, en especial en lo relacionado con el
compromiso en ODS que reportan en sus reportes integrados
(Fernandez, 2002). Por tanto, se obtiene una muestra final integrada por

MA 100 observaciones/ano, la cual se describe en la tabla 1.
Escones o Conbburs s Admimbiaclén Tabia
Muestra de estudio por sector industrial
Sector Codigo | 2019 2020 2021 2022 | TOTAL
Mining and quarrying B 5 5 5 5 20
Manufacturing C 5 5 5 5 20
Electricity, gas, steam and
air conditioning supply D 5 5 5 5 20
Construction F g 3 3 3 1
Wholesale and retail trade;
repair of motor vehicles
and motorcycles G 1 1 " 1 4
Transportation and storage H 1 J 1 1 4
Information and
communication J 3 3 3 3 12
Financial K 2 2 2 2 8
TOTAL 25 25 25 g3 100

Fuente: Elaboracion propia

3.2.- Modelo econométrico

Para llevar a cabo el analisis econométrico, se establecen los siguientes
modelos de regresion multiple. El primero de ellos, describe la relacion
entre la composicion del consejo y la adopcidn de estrategias y acciones
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sostenibles vinculadas a los ODS. El segundo de ellos, muestra la
relacion entre las acciones sostenibles de las empresas y el desempefio
financiero. En cada uno de los modelos se controla por sector industrial
y ano de estudio.

ﬁﬂ ‘ }'i EstrategiasODSit=ocit+|31ComposicionConsejoi+[3j(Controlit)ﬂiit
=2
€ g [1]
DesempefioF inancieroit=ait+ﬁl EstrategiasODS+[:3j (Controlit)ﬂiit
[2]
En donde:
En el modelo 1, EstrategiasODSi son las acciones sostenibles vinculadas
a los 17 ODS adoptadas por las empresas, para ello se elaboboré un
indice de cumplimiento en estrategias ODS, el cual se calcula realizando
@ANFEC A la sumatoria de estrategias por cada uno de los ODS, dividido entre el
Kooy | Lo bl i total de estrategias para los 17 ODS. Es decir, se coloca un 1 en cada uno

de los ODS que al menos contengan una estrategia, en caso contrario, se
registra un 1. Posteriormente se realiza la sumatoria, y se divide entre
17. Lo anterior puede registrar un indice que va de 0 a 100. Para llevar a
cabo el andlisis estadistico, se analiza el indice global conformado por
los 17 ODS, y se realiza un analisis individual por cada ODS. Las
variables independientes se refieren a la composicion del consejo
(ComposicionConsejo), es decir, su tamafo, independencia vy
participacion de mujeres en el mismo. Las variables de control (Control)
se refieren a tamafo de la empresa, y variables financieras. El modelo 2,
analiza el impacto de las estrategias ODS sobre el DesemperioFinancieroi
el cual se centra en la rentabilidad (ROA), liquidez, crecimiento en
ventas y nivel de endeudamiento. También se llevo a cabo el tratamiento

de outliers o valores extremos para el caso de las variables financieras,
truncando éstos al percentil 2, dado que éstos pueden afectar la
confiabilidad de los resultados. En la tabla 2 se muestra la
operacionalizacion de las variables de estudio.
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Tabla 2
Operacionalizacion de las variables de estudio
Variable | Definicion | Fuente

Variable dependiente (ODS)

Variable dicotomica que toma valor
de 1 si la empresa divulga estrategias
e informacion relacionada con cada
uno de los 17 ODS y 0 en caso
contrario:

ODS 1 Fin de la pobreza, ODS2
Hambre Cero, ODS 3 Salud y
bienestar, ODS 4 Educacion de
calidad, ODS 5 Igualdad de género,
ODS 6 Agua limpia y saneamiento,
ODS7 Energia asequible y no
contaminante, ODS 8 Trabajo

A OoDS decente y crecimiento econdmico,
\WANFECA ODS 9 Industria, Innovacion e

Eutun i Caratu  Adn o infraestructuras, ODS 10 Reduccion
de las desigualdades, ODS 11
Ciudades y comunidades sostenible,
ODS 12 Produccion y consumo
responsable, ODS 13 Accion por el
clima, ODS 14 Vida submarina,
ODS 15 Vida de ecosistemas
terrestres, ODS 16 Paz, justica e
instituciones sélidas y ODS 17
Alianzas para lograr los objetivos

AGENDA 2030 -
ONU

Variables independientes

Tamafio del consejo. Nimero de Pucheta-Martinez
el BS miembros principales que conforman | (2014); Samaha y
el Consejo de Administracion. Dahawy (2011).
Independencia del consejo. Namero
BI de consejeros independientes/ Total
de consejeros.

Porcentaje de mujeres que forman
parte del Consejo de Administracion.
Numero de mujeres en el Consejo de
Administracion/Total de Consejeros.

Martinez-Leon et al.
(2011).

Bear, Rahman y Post
(2010); Williams
(2003).

BoardGender

Prado Lorenzo et al.
Liquidez activo corriente/pasivo corriente (2009); Duque
Orozco et al.,
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Crecimiento en ventas

((ingreso por ventas periodo anterior
— ingreso por ventas periodo actual) /
valor inicial) x 100

(2013) Martinez
Ledn, Arcas Lario y
Garcia Hernandez
(2011); Gil Alvarez
(2004), Ibrahim y

ROE Utilidad operativa/Total Activos Angelidis (2011);
Williams (2003);
GRI, (2015);
ROA Uti_lidad neta/Valor en libros de los AA1000APS (2008);
activos Forética (2015),

Endeudamiento total

Pasivo total/Activo Total

AECA (2009); Ethos
(2016).

Variables de Control

Tamario de la empresa

Logaritmo Natural del Total de
Activos

Gil Alvarez (2004).

Edad de la Empresa

Afos de la empresa desde su
constitucion.

Gil Alvarez (2004).

Sector Industrial

Variable categodrica que toma un
cadigo para cada sector industrial de
acuerdo con la clasificacion Industry
Classification Benchmark (ICB).

Bernardi y
Threadgill (2010);
Gandia (2008).

Fuente: Elaboracion propia

4.- Analisis de resultados

4.1.- Analisis descriptivo

La tabla 3 muestra la adopcion de estrategias y acciones que aportan al
logro de los ODS por pais. Se observa que México obtiene un mayor
porcentaje de cumplimiento en estrategias para contribuir a los ODS,
con excepcion del 17, en donde Colombia obtiene una puntuacion
mayor. Los ODS que estan promoviendo en mayor medida las empresas
bajo estudio son: ODS 8 (81.80% para Colombia y 71.40% para
Colombia), ODS 9 (75% para México y 58.90% para Colombia), ODS 7
(70.50% para México, 57.10% para Colombia), ODS 12 (65.90% para
Meéxico y 58.90% para Colombia), ODS 16 (63.60% para México y 51.80%
para Colombia), ODS 4 (54.50% para México y 51.80% para Colombia) y
el ODS 5 (56.80% para México y 50% para Colombia).
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Tabla 3
Estrategias y acciones para el logro de los ODS por patis.
Pais ODS1 ODS2 ODS3 ODS4 ODS5 ODS6 ODS7 0ODS8

Colombia 33.90% 33.90% 35.70% 51.80% 50.00% 35.70% 57.10%  71.40%

i X México  45.50%  45.50%  63.60% 54.50% 56.80% 52.30% 70.50%  81.80%
I
-, Pais __ODS9 _ODS10 ODSIL_ODS12_ ODSI3_ODS14_ODS15_0ODS16__ODSL7
G Colombia 58.90%  19.60% 41.10% 58.90% 85.70%  540%  53.60% 48.20%  48.20%
México  75.00%  61.40% 52.30% 65.90% 70.50% 22.70%  45.50%  52.30%  36.40%
Fuente: Elaboracion propia.
La tabla 4 nos muestra los estadisticos descriptivos por pais de estudio.
Con respecto al tamano del consejo, se observa que las empresas
meXxicanas cuentan con consejos de mayor tamano (14 miembros) en
comparacion con Colombia (8 consejeros); la independencia del consejo
es mayor en Colombia (57%) en comparacion con México (48%) y en la
/% participacion de mujeres en el consejo, Colombia registra un 21%,
\WANFECA , A iy
g AdeciacionNacionl do Fcutadeny mientras que Meéxico apenas un 10%. Sn embargo, respecto a la

adopcidn de estrategias y acciones para alcanzar la agenda 2030 de las
Naciones Unidas, México registré 56% en comparacion con Colombia,
con un 46%. Las empresas mds rentables son las colombianas (con un
ROA 5% y un ROE del 13%) en comparacion con las empresas
mexicanas (ROA de 4% y ROE de 9%). Las empresas mas endeudadas
son de México (64%) en comparacion con Colombia (56%). Las empresas
de México alcanzan un mayor ratio de liquidez (2.05) en comparacion
con Colombia (1.37). El crecimiento en ventas es mayor para empresas
colombianas (20%) en comparacion con las empresas mexicanas (8%).
Finalmente, las empresas mas grandes estan en México (8.72) vs
Colombia (8.40).
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Tabla 4
Estadisticos descriptivos de las variables de estudio por pais.
Colombia M éxico
Variables Media Minimo Maximo Media Minimo Maximo
Tamafio del consejo 8 5 14 14 10 22
Independencia del consejo 0.57 0.20 1.00 0.48 0.23 0.82
Porcentaje de mujeres en el consejo  0.21 0.00 0.63 0.10 0.00 0.28
Porcentaje de cumpliemiento ODS 0.46 0.00 1.00 0.56 0.00 1.00
Rentabilidad ROA 0.05 -0.01 0.15 0.04 -0.05 0.15
Rentabilidad ROE 0.13 -0.02 0.50 0.09 -0.51 0.43
Endeudamiento 0.56 0.37 0.78 0.64 0.39 0.91
Liquidez 1.37 0.56 2.85 2.05 0.17 7.14
Crecimiento en ventas 0.20 -0.29 1.31 0.08 -0.34 0.41
Tamaiio de la empresa 8.40 6.20 11.05 8.72 6.40 11.33
Fuente: Elaboracién propia.
YA
\WANFECA
Escueiss d Cottaduri s Adsummfrecdn 4.2.- Analisis de correlacion

La tabla 5 muestra el analisis de correlacion de Spearman entre las
variables de estudio. Particularmente se pretenden identificar las
correlaciones significativas entre la composicion del consejo, las
variables financieras y las acciones adoptadas por las empresas para la
consecucion de los ODS. Se observa una correlacidn positiva y
significativa entre el tamafo del consejo y el ODS 1 (p = 0.05), el ODS 2
(p=0.01), el ODS 3 (p =0.01), el ODS 6 (p =0.01), el ODS 10 (p = 0.01), el
ODS 11 (p=0.05), el ODS 12 (p = 0.05), el ODS 14 (p = 0.01), el ODS 15 (p
=0.05). La independencia del consejo tiene una incidencia negativa en la
adopcion de estrategias para alcanzar los ODS 2y 16 (p =0.05), y motiva
a acciones para alcanzar los ODS 14 y 15 (p=0.05). El porcentaje de
mujeres en los consejos motiva a generar estrategias para el logro del
ODS 2. Respecto a las variables financieras, el ROA tiene una correlacion
positiva con los ODS 4, 6, 12 y 15 (p =0.01), mientras que el ROE muestra
una correlaciéon positiva con los ODS 6, 7 y 15 (p = 0.05). El nivel de
endeudamiento registra una correlacion negativa con los ODS 4, 6 (p =
0.05), 11, 12 y 13 (p = 0.01). El nivel de liquidez muestra una correlacién
positiva con los ODS 4 (p = 0.01), 7 (p = 0.05), 12 (p = 0.05), 13 (p = 0.05),
15 (p = 0.05) y 16 (p = 0.01). El crecimiento en ventas exhibe una
correlacién positiva con los ODS 4 (p =0.01), 5 (p = 0.01) y 13 (p = 0.01).
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El tamafio de la empresa se correlaciona positivamente con los ODS 14
(p=0.05)y 16 (p =0.05).

4.3.- Analisis de regresion multiple

Las tablas 6A, 6B y 6C muestran el analisis de regresion multiple entre
las variables de estudio para demostrar las hipotesis H1, H2 y H3
referidas al impacto de la composicion del consejo en la adopcion de
estrategias y acciones sostenibles vinculadas a los ODS. Los resultados
muestran que el tamafio del consejo motiva a la adopcion de practicas
sostenibles para logar los ODS 1 (p=0.01), ODS 2 (p=0.01), ODS 3
(p=0.05), ODS 4 (p=0.01), ODS 5 (p=0.05), ODS 6 (p=0.01), ODS 7 (p=0.01),
ODS 10 (p=0.01), ODS 11 (p=0.10), ODS 12 (p=0.01), ODS 13 (p=0.10),
ODS 15 (p=0.01), y ODS 16 (p=0.10). La independencia del consejo incide
positivamente en la adopcién de practicas sostenibles vinculadas a los
ODS 6 (p=0.05) y ODS 15 (p=0.05) y negativamente con el ODS 17
(p=0.05). El porcentaje de mujeres en el consejo motiva la adopcion de
estrategias de sostenibilidad relacionadas con los ODS 2 (p=0.1), ODS 5
(p=0.10) y ODS 11 (p=0.10). Dentro de las variables financieras, la
rentabilidad (ROA) motivan a una mayor adopcidon de estartegias
encaminadas a alcanzar los ODS 2, 3, 6, 7, 12 y 15. Por su parte, el nivel
de deuda incrementa la adopcion de acciones sostenibles para lograr los
ODS 3, 7 y disminuye la adopcion de estrategias para alcanzar los ODS
11,13, 14 y 17. Las empresas que presentan mayores niveles de liquidez
favorecen la consecucion de estrategias vinculadas a la mayoria de los
ODS. Empresas que muestran un mayor crecimiento en ventas alcanzan
un mejor desempeno sostenible en el &mbito de los ODS (p=0.05). Estos
resultados estan alineados a estudios previos realizados en otras
regiones, como el realizado por Li et al. (2018).
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La tabla 7 muestra el andlisis de regresion multiple entre las variables
de estudio para demostrar la hipétesis H4 y sus sub-hipotesis H4A,
HA4B, H4C y H4D, las cuales se centran en demostrar que las empresas
que adoptan mayores acciones sostenibles alcanzan un mejor
desempeno financiero. Los resultados ponen de manifiesto que las
empresas que obtienen un mayor indice de estrategias vinculadas a los
ODS obtienen un mejor desemperio en los indicadores de rentabilidad
ROA (p = 0.01), liquidez (p = 0.01), crecimiento en ventas (p = 0.01) y
muestran un menor nivel de endeudamiento (p = 0.10). Respecto a las
variables de la composicion del consejo de administracion, el tamano
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del consejo incide negativamente en la liquidez y el nivel de
endeudamiento, aunque favorece el crecimiento de la empresa, la
independencia del consejo incrementa la rentabilidad (ROA y ROE, p =

0.01), la participacion de las mujeres en el consejo disminuye los niveles
de liquidez y de endeudamiento, e incrementa el crecimiento de la
empresa. Las empresas de mayor tamano aumentan el nivel de
rentabilidad (ROE, p = 0.01), la liquidez (p = 0.05) y el nivel de
endeudamiento (p = 0.01). Estos resultados van en linea con los
encontrados por Miralles-Quiros, Miralles-Quiros y Nogueria (2019) y
Fatemi et al. (2017).

Tabla 5
Analisis de correlacion
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Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 6A

Anadlisis de regresion miiltiple.
Esta tabla muestra el analisis de regresion multiple con errores estandar corregidos.
La columna 1 muestra el efecto de la composicion del consejo y las variables financieras
sobre el indice de adopcion de acciones en el ambito de los ODS. Las columnas 2, 3, 4,
5 y muestras los resultados del analisis de regresion Logit para cada uno de los ODS
que establece la agenda 2030. Los niimeros reportados en paréntesis representan el
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estadistico t en el analisis de regresion (columna 1) y el estadistico z para el analisis
Logit (columnas 2, 3, 4, 5y 6). ***, **, * indica el nivel de significancia a los niveles del
1%, 5%, and 10%, respectivamente.

OLS (1) Logit (2) Logit (3) Logit (4) Logit (5) Logit (6)
Variables indice ODS 1 ODS 2 ODS 3 ODS 4 ODS 5
cumplimiento
OoDSs
Tamafo consejo 0.001*** 0.302*** 0.314*** 0.196** 0.344*** 0.220**
YA (3.49) (2.99) (2.96) (1.98) (2.57) (2.39)
.),'{’}’?”:E?ﬁ,,, Independencia -0.055 -0.359 -2.419 0.401 -0.185 -1.236
Escuelas de Contaduria y AdmInistracién Consej 0
(-0.48) (-0.30) (-1.60) (0.32) (-0.14) (-0.96)
% Mujeres en el 0.122 1.705 4.602** 0.217 -1.082 3.159*
consejo
(0.77) (0.87) (1.95) (0.13) (-0.52) (1.66)
ROA 0.953 2.559 11.027* 16.296™" 7.948 5.514
(1.56) (0.35) (1.69) (2.55) (1.07) (0.80)
Endeudamiento -0.078 -0.896 1.075 5.662"" -1.019 1.896
(-0.33) (-0.40) (0.49) (2.65) (-0.44) (0.88)
Liquidez 0.053*** 0.392* -0.397* 0.475*** 1.702%** 0.339**
(3.02) (1.84) (-1.65) (2.71) (3.78) (1.97)
Crecimiento ventas 0.132** 0.231 0.737 0.969 1.574 2.802*
(1.85) (0.28) (0.81) (1.12) (1.56) 1.77)
Tamafio empresa -0.021 -0.181 -0.251 -0.328™ -0.124 -0.383**
(-1.19) (-0.96) (-1.38) (-1.96) (-0.52) (-2.30)
Sector industrial Si Si Si Si Si Si
Afo No No No No No No
Pais No No No No Si No
Constante 0.045*** -2.133 -1.789 -4.849™ -3.918 -0.969
(3.49) (-0.95) (-0.69) (-2.06) (-2.38) (-0.42)
VIF 1.76
Prob>Chi? 0.059 0.000 0.002 0.000 0.053
Wald chi? 16.36 32.75 25.47 28.44 16.72
R2 Ajustado 0.335 0.139 0.231 0.189 0.319 0.155
No. observaciones 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 6B

Anadlisis de regresion miiltiple.
Las columnas 7, 8, 9, 10, 11 y 12 muestran los resultados del analisis de regresion Logit
para aquellos ODS que se ven incididos de forma significativa por las variables
independientes. Los ntimeros reportados en paréntesis representan el estadistico z
para el analisis. ***, **, * indica el nivel de significancia a los niveles del 1%, 5%, and
10%, respectivamente.
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Logit (7) Logit (8) Logit (9) Logit (10)  Logit (11) Logit (12)

Variables ODS 6 ODS 7 ODS 8 ODS 9 ODS 10 ODS 11
Tamafo consejo 0.431*** 0.244*** 0.123 0.143 0.314*** 0.197*
(3.39) (1.52) (0.96) (1.41) (2.89) (1.85)
Independencia consejo 3.221** 0.604 -1.503 -0.465 -0.126 -1.181
(2.15) (0.52) (-1.08) (-0.36) (-0.07) (-0.78)
% Muijeres en el -1.749 0.494 -1.294 1.848 3.482 3.853*
consejo
@ANFECA (-0.80) (0.29) (-0.79) (0.89) (1.55) (1.61)
poechcil ool e Facuatony. ' “ROA 24.396*** 24.162*** 4,766 -13.655** 5.275 -6.234
(3.46) (3.67) (0.78) (-2.30) (0.67) (-0.92)
Endeudamiento -0.663 9.600*** 1.945 -2.988 0.051 -5.930***
(-0.27) (3.02) (0.92) (-1.47) (0.02) (-2.76)
Liquidez 0.199 0.448 0.377 0.281 0.422** -0.112%**
(1.05) (1.30) (1.40) (0.97) (2.92) (-0.69)
Crecimiento ventas -0.076 -0.377 -0.326 1.007 0.821 0.688
(-0.08) (-0.49) (-0.31) (1.03) (0.83) (0.80)
Tamafio empresa -0.206 -0.122 -0.149 -0.013 -0.322* -0.027
(-1.06) (-0.64) (-0.72) (-0.07) (-1.70) (-0.15)
Sector industrial Si Si Si Si Si Si
\ G Afo No No No No No No
< Pais No No No No No No
Constante -5.449** -8.303** 0.545 1.013 -3.352 1.665
(-2.30) (-2.38) (0.22) (0.42) (-1.16) (0.74)
Prob>Chi? 0.000 0.006 0.053 0.129 0.000 0.006
Wald chi? 43.23 23.10 7.99 13.80 29.91 23.07
R? Ajustado 0.339 0.231 0.080 0.111 0.283 0.199
No. observaciones 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 6C
Analisis de regresion miiltiple.
Las columnas 12, 13, 14, 15 muestran los resultados del analisis de regresion Logit para

gg'ﬂli?v;@ aquellos ODS que se ven incididos de forma significativa por las variables
lc =k i independientes. Los ntimeros reportados en paréntesis representan el estadistico z
‘*Wg, para el analisis. ***, **, * indica el nivel de significancia a los niveles del 1%, 5%, and
S 10%, respectivamente.
Logit (13) Logit(14) Logit(15) Logit (16) Logit(17) Logit (18)
Variables ODS 12 ODS 13 ODS 14 ODS 15 ODS 16 ODS 17
Tamario consejo 0.390*** 0.241* 0.036 0.530*** 0.172* -0.080
(2.96) (1.63) (0.22) (2.99) (1.76) (-0.84)
Independencia 0.379 2.333 -3.809 4.041** -2.000 -2.600**
consejo
(0.26) (1.49) (-1.16) (2.23) (-1.55) (-2.02)
% Mujeres en el -0.300 -1.516 2.835 -0.528 0.050 0.415
YA consejo
WWANFECA (0.14)  (0.72) (0.83) (:0.24)  (0.03) (0.25)
o R o e ROA 16.049%** 5762 20.656  14.642**  -4.247 -5.409
(2.56) (-0.93) (1.03) (2.01) (-0.56) (-0.87)
Endeudamiento -3.778 -3.973* -9.519** 1.066 -1.341 -4.509**
(-1.36) (-1.63) (-1.99) (0.45) (-0.63) (-2.13)
Liquidez 0.541** 0.380 -1.709* 0.390*** 1.048** -0.157
(2.04) (1.48) (-1.65) (2.41) (2.34) (-0.82)
Crecimiento ventas 1.942% 3.107* -1.050 -0.213 0.824 0.801
(1.78) (1.82) (-0.99) (-0.25) (0.87) (0.81)
Tamafio empresa -0.571%** -0.241 0.325 0.022 0.386** 0.057
(-2.88) (-1.37) (0.88) (0.10) (1.91) (0.35)
Sector industrial Si Si Si Si Si Si
Afio No No No No No No
Pais No No No Si St No
Constante 2.012 2.526 1.592 -8.453***  -4.266* 4.410**
(0.81) (0.80) (0.37) (-2.47) (-1.67) (2.04)
Prob>Chi? 0.000 0.025 0.000 0.005 0.064 0.290
Wald chi? 26.77 19.02 30.85 23.53 16.10 10.79
R? Ajustado 0.339 0.200 0.420 0.300 0.201 0.093
No. observaciones 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia.




= #y =y Congreso .
szl 7 Internacional e,

V4 / = s
= / de Ciencias Administrativas

SR
v N TR
b ,’v:‘-(»‘k, LR s > 2l

Tabla 7
Anadlisis de regresion miiltiple.
Esta tabla muestra el analisis de regresion multiple con errores estandar corregidos.
Las columnas 1, 2, 3, 4 y 5 muestran el efecto de las acciones sustentables vinculadas a
los ODS y el desempefio financiero de las empresas bajo estudio. Los niimeros
reportados en paréntesis representan el estadistico t para el analisis. ***, **, * indica el
nivel de significancia a los niveles del 1%, 5%, and 10%, respectivamente.

1) (2) 3) (4) ()
Variables ROA ROE  Liquidez Crecimiento Endeudamiento
indice ODS 0.039***  0.058 1.594*** (.530*** -0.090*
(2.62) (1.38) (3.65) (2.99) (-1.74)
BT et -0.000 0.006 - 4.041** -0.011**
0.221***
(-0.01) (1.30) (-3.06) (2.23) (-2.11)
Independencia del 0.067*** 0.128*** -0.890 -0.528 -0.073
JA Consejo (3.14) (2.54)  (-1.37) (-0.24) (-1.27)
YWANFECA 4 Mujeres en el consejo 0.009  -0.032 -1.086*  14.642** -0.224%**
R (0.30) (-0.37) (-1.78) (2.01) (-2.29)
Ln Activos OOEIL T2 > **  (),043** 1.066 (0H07 Cha 3
(1.13) (2.63) (0.46) (0.45) (2.51)
Sector industrial Si Si Si Si Si
Afio Si Si Si Si Si
Pais Si Si Si Si Si
Constante -0.032  -0.193** 2.823*** -8 453*** 0.614***
(-1.25) (-2.29)  (3.87) (-2.47) (7.14)
Prob>F 0.000 0.004 0.017 0.005 0.000
\%ﬁ\ra & R? Ajustado 0.262 0.250 0.262 0.300 0.265
No. observaciones 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados evidencian que, México tiene un mayor porcentaje de
cumplimiento en contribuir a los ODS que Colombia; los dos paises
promueven estrategias enfocadas alos ODS 4, 5,7, 8,9, 12 y 16. Por otro
lado, se evidencia que los consejo de mayor tamafo es para empresas
mexicanas, mientras que las empresas colombianas alcanzan un mayor
porcentaje de consejeros independientes y un mayor porcentaje de
mujeres en el consejo. Por su parte, las variables financieras
demostraron que las empresas mas rentables y con mayor crecimiento
en ventas son las colombianas, mientras que las empresas mexicanas
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reportan un mayor endeudamiento, sin embargo, éstas presentan un
mayor ratio de liquidez y son empresas de mayor tamano.

Con respecto a los andlisis correlacionales y de regresion multiple se
4 demuestra que el tamafio del consejo incide positivamente en acciones

2V } adoptadas para la consecucion del 53% de ODS. Estos resultados estan
PO acordes con la teoria que sostiene que un mayor nimero de consejeros
pueden contribuir a decisiones que motiven el desempefio no
financiero, incluidos los esfuerzos para establecer estrategias e
iniciativas para apoyar los ODS acordados a nivel mundial (Chams &
Garcia-Blandon, 2019).

Asimismo, la independencia del consejo y la participacion de mujeres
en el consejo tiene una incidencia positiva/negativa en algunos ODS. Los
resultados se asocian con la teoria de agencia, puesto que se afirma que
JA los consejeros independientes aumentan los mecanismos de gobernanza
,)X’}NEE%, para abogar por la sostenibilidad econdmica, ambiental y social a largo
AR, R plazo de la empresa (Martinez-Ferrero & Garcia-Meca, 2020).
Conjuntamente, en la revision de la literatura se identifico que las
mujeres muestran un mayor interés en actividades relacionadas con la
responsabilidad social y la adopcion de un enfoque hacia los
stakeholders (Yonghong et al., 2020). Sin embargo, en el contexto
latinoamericano, estas tematicas son recientemente abordadas en las
empresas en comparacion con otros paises, lo que puede fundamentar
que la incidencia sea parcial.

Respecto a las variables financieras, los indicadores financieros de
rentabilidad, liquidez y crecimiento en ventas tienen relaciones
significativas y positivas con tres o mas ODS lo que sustenta la teoria de
Fatemi et al. (2017) al afirmar que el desempefio no financiero
(indicadores ESG), incrementan el valor de la firma, asimismo, las
empresas con mayores acciones encaminadas a lograr los ODS estan
menos endeudadas.
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5.- Conclusiones

Este trabajo estableci6 como objetivo principal explorar si la

Ba 23 composicion del consejo de administracion motiva a la adopcion de
B R gy : g g :

| *&w’?‘ ) estrategias y acciones sostenibles para alcanzar los 17 ODS establecidos
PO en la agenda 2030 de las Naciones Unidas e identificar si las empresas

que obtienen un mayor indice de cumplimiento en estrategias
vinculadas a los ODS alcanzan un mayor desempefio financiero. Para
ello, se utilizé una muestra de estudio de 100 observaciones-ano durante
el periodo 2019-2022 de empresas cotizadas en México y Colombia. Los
resultados ponen de manifiesto que el tamafio del consejo es la variable
con mayor incidencia en la adopcion de estrategias y acciones
vinculadas a los 17 ODS establecidos por las Naciones Unidas, en tanto,
la independencia del consejo y la participacion de mujeres motivan a la
adopcién de acciones sostenibles que impactan solamente en algunos
ODS. Lo anterior nos lleva a aceptar la H1, y aceptar parcialmente las
H2 y H3. Por su parte, se evidencia que las empresas que adoptan en
mayor medida acciones y estrategias sostenibles que apoyan la
consecucion de los ODS, alcanzan un desempefio financiero superior
(ROA, liquidez, crecimiento en ventas) y estan menos endeudadas, lo
anterior nos lleva a aceptar la H4 y sus sub-hipotesis H4A, H4B, H4C y
H4D.
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Este trabajo contribuye a la literatura en el ambito del gobierno
corporativo y la sostenibilidad empresarial, al abordar un tema de gran
relevancia actual, tanto para el sector académico como para el
empresarial. Se demuestra una relacion positiva entre el desempefio no
financiero con el financiero, lo que nos lleva a sugerir que las empresas
preocupadas por la Agenda 2030 de las Naciones Unidas, incrementan
el valor de la compafia. Ademas las buenas practicas de gobierno
corporativo, particularmente, el consejo de administracion, juega un rol
estratégico para impulsar las acciones sostenibles de las empresas
cotizadas. En este contexto, es importante que los responbsables de las
areas de sustentabilidad en las empresas, asi como los responsables de
emitir las politicas y regulacion en los mercados financieros, incluyan
nuevas practicas encaminadas a alcanzar los ODS. Algunas de las

limitaciones de este trabajo se centran en el tamano de la muestra, que
es de 100 observaciones por afio, al ser un tema reciente, solamente
algunas empresas divulgan sus informes anuales integrados. También
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el estudio se centra en algunas variables financieras, por lo que seria
importante incluir otras variables de gobierno corporativo y desempefio
financieero, como las de riesgo. Esto da lugar a identificar futuras lineas
de investigacion, como extender la muestra a otros paises y afiadir otros
indicadores de desempefio empresarial.
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