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Resumen

Recientemente, se ha incrementado de manera importante el
numero de empresas que son dirigidas por mujeres y una carac-
teristica de estas es que aplican modelos de negocios novedosos
que hacen sus empresas negocios exitosos. Uno de los principa-
les retos que tienen es asumir la realizacion de sus actividades
con el menor impacto al medioambiente, lo que en ocasiones
requiere de recursos de financiamiento adicionales y, aun asi,
mantener niveles de rentabilidad aceptables. Uno de los elemen-

tos, que es considerado de los mas importantes para mejorar el
medioambiente, dentro de la literatura, es la sustentabilidad a
través de las empresas manufactureras; no obstante, ha quedado
de manifiesto que no pueden, por si solas las empresas, desarro-
llar adecuadamente las actividades de sustentabilidad, ya que re-
quieren de la disponibilidad de recursos financieros para lograr
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no solamente un mayor nivel en las actividades del desarrollo medioambiental,
sino también una mejora significativa en el nivel de rendimiento en las mismas.
Ademas, es poco lo que se sabe de la relacion que existe entre los recursos fi-
nancieros, la sustentabilidad y el rendimiento empresarial, pues son pocos los
estudios que han sido publicados, que contienen un analisis y discusion sobre
el tema y mas auin, cuando se trata de empresas dirigidas por mujeres, por ello,
este estudio tiene como objetivo principal explorar la relacién existente entre
estos tres principales elementos a través de la revision de la literatura.

Palabras clave: recursos financieros, sustentabilidad, rendimiento empre-
sarial.

Introduccion

En 2020, el 40.90% de la poblaciéon econémicamente activa esta conforma-
da por mujeres, la cual ha tenido un incremento en relacién con el 34.6 % del
2015 (INEGI, 2022); en el mundo empresarial, las mujeres impulsan tres de ca-
da 10 pequenas y medianas empresas en México, es decir el 36.6 % de este ti-
po de proyectos los encabeza el género femenino (Business, 2022). Lo anterior
es un indicativo de la contribucién que hacen las empresas a la promocién de
la equidad entre hombres y mujeres para satisfacer los derechos de igualdad,
adicionalmente a las razones econémicas. Se ha demostrado, en muchos estu-
dios, que en aquellos equipos que estan integrados en un porcentaje superior
al 50 % por mujeres, logran mejor rendimiento gracias a su mayor creatividad
e innovacidn en la toma de decisiones (Estar donde estés, 2022).

En la actual literatura de las ciencias empresariales, distintos investigado-
res, académicos y profesionales de la industria, coinciden en que las actividades
de la sustentabilidad, ademas de que reducen significativamente los impactos
negativos al medioambiente, también es considerada generalmente como un
factor esencial en la transicion entre la generacion de una economia y socie-
dad mas sustentables y apoya a mitigar la tradicional dicotomia existente en-
tre el rendimiento financiero y la sustentabilidad (p. ej. Carrillo-Hermosilla et
al., 2010; OECD, 2012; Boons ef al., 2013; Klewitz y Hansen, 2013; Bocken et al.,
2014; Ghisetti y Rennings, 2014).

Ademas, las actividades de la sustentabilidad también mejoran significa-
tivamente el rendimiento empresarial de las empresas (Carrillo-Hermosilla et
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al., 2010), entre ellas las gestionadas por mujeres empresarias. Asimismo, es-
tudios previos han aportado evidencia tedrica y empirica en el entendimiento
de la transicién que estan realizando algunas de las empresas a la sustentabi-
lidad a través de una transformacion sistemdtica (Carrillo-Hermosilla et al.,
2010; Adams et al., 2012; Boons y Liideke-Freund, 2013) por medio de la im-
plementacion de actividades mas sustentables (Braungart et al., 2007) y de la
implementacién de modelos de negocio e industriales mas sofisticados (Kon-
nold et al., 2006: Adams et al., 2012; Boons y Liideke-Freund, 2013). Ademas, el
rendimiento empresarial generalmente ha sido analizado y discutido a través
de las contribuciones absolutas y relativas a la sustentabilidad medioambien-
tal (Braungart et al., 2007; Carrillo- Hermosilla ef al., 2010), y de la creacion de
valor, competencia y su integracion en nuevos modelos de negocio (Adams et
al., 2012; Boons y Liideke-Freund, 2013; Ghisetti y Rennings, 2014).
Adicionalmente, existen en la literatura diversos estudios que consideran
que no es suficiente el aporte tedrico y empirico de la caracterizacion esencial
de las actividades de la sustentabilidad, por lo cual los estudios de los investi-
gadores, académicos y profesionales de la industria se tendrian que orientar
en ello (p. ¢j. Boons et al., 2013; Boons y Liideke-Freund, 2013; Klewitz y Han-
sen, 2013; Garrido-Azevedo et al., 2014; Ifigo y Albareda, 2016). En este sen-
tido, queda claro que se tienen que orientar los estudios en aportar evidencia
que permita entender con mayor claridad las diversas caracteristicas que ro-
dean a las distintas actividades de la sustentabilidad (Kesidou y Demirel, 2012;
Boons y Liiddeke-Freund, 2013; Jakobsen y Clausen, 2016; Roscoe et al., 2016), y
no centrarse solamente en una de ellas, como es el caso de la tecnologia, como
si esta fuera la nica solucion de las actividades de la sustentabilidad a todos
los problemas medioambientales, sociales y econémicos (Motta et al., 2018).
No obstante, lo anterior, existe evidencia tedrica y empirica que demues-
tra que la tecnologia y las empresas por si solas no pueden solventar los proble-
mas medioambientales que generan las organizaciones, por lo cual es necesario
realizar actividades de colaboracion con otras empresas y organismos financie-
ros, para mitigar los cambios climaticos y mejorar el rendimiento empresarial
(Motta et al., 2018). En este contexto, la sustentabilidad estd emergiendo en la
actual literatura como una de las actividades sustanciales que puede mejorar
significativamente el rendimiento empresarial de las organizaciones econémi-
cas (Hojnik y Ruzzier, 2015) a través de la creacién y mejora de los productos y
servicios (Carrillo-Hermosilla et al., 2010). Por lo tanto, los resultados obteni-
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dos de la relacidon existente entre los recursos financieros, la sustentabilidad y
el rendimiento empresarial pueden ser considerados como inconcluso (Motta
et al., 2018), por lo cual este estudio contribuye a la literatura con la generacién
de nuevo conocimiento.

Revision de la literatura

En la dltima década, se ha incrementado exponencialmente el nimero de es-
tudios y el interés de investigadores, académicos y profesionales de la indus-
tria, en el andlisis y discusidn de las practicas de la sustentabilidad, ya que es
considerada por diversos investigadores y académicos como uno de los facto-
res fundamentales en la investigacion de soluciones que optimicen el uso de
los recursos naturales en la produccién industrial (Coenen y Diaz-Lépez, 2010;
Diaz-Garcia et al., 2015). Sin embargo, dada la complejidad que representa el
término de la sustentabilidad para su gestiéon y que ninguna empresa puede im-
plementar por si sola las distintas actividades que conlleva (De Marchi, 2012;
Kanda et al., 2018), y de que su conceptualizacion tiene un caracter multifacé-
tico (Garcés-Ayerbe et al., 2016; Kiefer et al., 2017), es necesario que se orien-
ten los estudios en aportar mayor evidencia tedrica y empirica de su relacion
con otros elementos, como, por ejemplo, los recursos financieros (Scarpellini
et al., 2016) y el rendimiento empresarial (Motta et al., 2018).

Asimismo, el analisis y discusion de los factores internos, tales como los
recursos y capacidades, relacionados con las actividades de la sustentabilidad,
se han centrado en términos de su conceptualizacion (Demirel y Kesidou, 2011;
Del Rio et al., 2012, 2016a; He et al., 2018) y los recursos y capacidades de que
disponen las empresas, entre ellas las gestionadas por las mujeres empresarias,
han demostrado que son esenciales para la obtencién de mejores resultados fi-
nancieros en las practicas de la sustentabilidad (Diaz-Garcia et al., 2015). En
el afio la relacion existente entre la sustentabilidad y las inversiones en las em-
presas gestionadas por mujeres empresarias, particularmente los recursos fi-
nancieros, no habian sido analizados y discutidos extensamente, por lo que se
recomienda que los investigadores, académicos y profesionales orienten sus
estudios en esta direccion (Scarpellini et al., 2016); no obstante en esta linea,
varios estudios concluyen que en aquellas empresas cuyos consejos de admi-
nistracion, estan conformados mayormente por mujeres, generalmente, tie-
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nen un gobierno corporativo mas robusto y en sus acciones consideran una
gama mas amplia de partes interesadas en ello (Rosener, 2003; Konrad y Kra-
mer, 2006).

Por lo anterior, se considera la necesidad de mas estudios que aporten evi-
dencia empirica de los diversos recursos financieros que tienen efectos positi-
vos significativos en la sustentabilidad (Johnson y Lybecker, 2012; Lee y Min,
2015; Cai y Li, 2018), ya que los recursos financieros son considerados en la li-
teratura como uno de los pilares basicos de los nuevos modelos de negocio
(Gallo et al., 2018). Ademas, distintos estudios publicados en la literatura han
orientado su analisis en los recursos y capacidades de las empresas de manera
separada, no aportando claridad sobre los recursos financieros requeridos para
mejorar las actividades de la sustentabilidad, o bien cémo esos recursos com-
plementan las capacidades de las empresas necesarias para mejorar su rendi-
miento financiero (Lopez y Montalvo, 2015; Ramanathan et al., 2016).

Recursos financieros y sustentabilidad

En México para las mipyme obtener crédito no es tarea sencilla (Pavén, 2010),
pues aun cuando este sector es el mas productivo y generador de empleo en
nuestro pais (SE, 2009), se consideran para la banca comercial como entes de
alto riesgo (Lecuona, 2009). El Centro de Investigacion de la Mujer en la Alta
Direccién elabora estadisticas sobre mujeres empresarias en México que de-
muestran que esta problematica la padecen en un tono mas grave, (Carranza,
Garza y Zapata, 2018), sefiala que tres de cada cinco empresas que se estable-
cen pertenecen a mujeres, pues usualmente se les atribuye que carecen de ga-
rantias para garantizar el crédito, entre otras limitaciones, resaltando aquellas
de tinte cultural y social que se tienen sobre las gestiones realizadas por las mu-
jeres (SELA, 2010).

La relacion existente entre los recursos financieros y la sustentabilidad ha
sido analizada en estudios publicados con anterioridad en la literatura de la
gestion empresarial (Scarpellini ef al., 2016), obteniendo resultados disimiles.
Algunos estudios han encontrado una relaciéon negativa entre ambos construc-
tos (p. ¢j. Biondi et al., 2002; Del Brio y Junqueras, 2003; Cicozzi et al., 2003;
Ghisetti et al., 2017), mientras que otros estudios han encontrado una relacién
positiva (p. ej. Ghisetti y Rennings, 2014; Ketata et al., 2014; Sierzchula et al.,
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2014; Galia et al., 2015; Lee y Min, 2015; Przychodzen y Przychodzen, 2015; Scar-
pellini et al., 2016, 2018).

Lo que si se tiene claro, es que los cargos directivos que son ocupados por
mujeres generan resultados mas positivos en calificaciones, informes y des-
empeno sustentable, logrando con ello una mayor sensibilizacién en las or-
ganizaciones para incrementar las practicas y tener mayor cobertura hacia la
comunidad y demas grupos de interés (Galbreath, 2011; Boulouta, 2013; Set6-
Pamies, 2015). Si bien es cierto que las mujeres se enfocan mayormente en la fi-
lantropia, el hecho de dar, podria impactar positivamente en las relaciones con
los grupos de interés, pues mejoran la imagen y la percepcion que se tiene de
la empresa y en consecuencia se obtiene un impacto positivo en el rendimien-
to futuro de la empresa (Williams y Barrett, 2000).

Asimismo, existen estudios publicados en la literatura que se han orien-
tado en el andlisis de los recursos financieros endégenos (Halila y Rundquist,
2011; Paraschiv et al., 2012; Cruz-Cazares ef al., 2013; Lee y Min, 2015; Triguero
et al., 2015), mientras que otros estudios mas, se han enfocado en el analisis del
acceso al capital financiero, por un lado, a través de las instituciones de crédi-
to, capital de riesgo, incremento del capital o fundaciones privadas y, por otro
lado, por medio de las fundaciones publicas que apoyan financieramente a las
empresas para reducir los impactos negativos medioambientales (Johnson y
Lybecker, 2012), ya que comiinmente es aceptable en la literatura que el volu-
men de inversion financiera en actividades medioambientales genera diversas
ventajas competitivas a aquellas empresas que han adoptado e implementado
las actividades de sustentabilidad (Lee y Min, 2015; Ociepa-Kubicka y Pachu-
ra, 2017; Ghisetti et al., 2017; Triguero et al., 2017).

En este sentido, el nivel de inversidn financiera ha sido considerado por
diversos investigadores, académicos y profesionales de la industria como un
recurso financiero relevante que mejora significativamente las actividades de la
sustentabilidad (p. ej. Ding, 2014; Ketata et al., 2014; Lee y Min, 2015; Triguero et
al., 2017); sin embargo, la investigacion esta abierta para el aporte de evidencia
empirica sobre el impacto en algunas actividades especificas de la sustentabi-
lidad, de tal manera que mejore tanto el medioambiente como el rendimiento
empresarial de las empresas (Scarpellini ef al., 2016), o bien para que se incre-
menten sustancialmente los recursos medioambientales disponibles en las em-
presas gestionadas por mujeres empresarias.
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Adicionalmente, Garcia Pérez de Lema et al. (2013) encontraron una re-
lacién positiva entre el uso del financiamiento externo (bancos publicos) y las
actividades de innovacion, vista la innovacién como una parte de la sustentabi-
lidad, en comparacién con el incremento del capital o del apoyo financiero de
las fundaciones privadas, siendo los efectos de los inversionistas consistentes
en el largo plazo (Harford et al., 2017). En este mismo orden de ideas, Bartolo-
ni (2013) analizo la estructura de capital de las empresas en Italia y encontraron
que las empresas manufactureras, que tenian un alto nivel de ganancias, gene-
ralmente tendian a introducir un incremento importante de sus fondos finan-
cieros internos, pero cuando las empresas manufactureras estaban realizando
esfuerzos por mejorar sus actividades de sustentabilidad, cominmente recu-
rrian al financiamiento externo, especificamente del uso de distintas lineas de
crédito, lo cual permite establecer una relacion positiva significativa entre el
uso del financiamiento externo y la sustentabilidad (Guney et al., 2017).

Sin embargo, Amore y Bennedsen (2016) encontraron que una elevada
dependencia del capital externo en ciertos sectores de la actividad economi-
ca, fueron uno de los factores esenciales que disminuyeron las actividades de
la sustentabilidad, la cual fue medida a través del nimero de patentes ver-
des registradas por las empresas propuestas por Durdn-Romero y Urraca-Ruiz
(2015), particularmente en aquellos sectores empresariales con un elevado ni-
vel de inversién en R&D (Johnson y Lybecker, 2012). Para contrarrestar estos
resultados, Scapellini et al. (2018) analizaron los distintos recursos financieros
en las actividades de la sustentabilidad en las empresas, entre ellos el financia-
miento, y encontraron una relacién positiva significativa entre ambos cons-
tructos, por lo cual es posible establecer que la inversién en R&D puede generar
efectos positivos significativos en las actividades de la sustentabilidad.

Ademas, en estudios publicados con anterioridad en la literatura de la sus-
tentabilidad se han analizado otros factores financieros, tales como la deuda
de las empresas o la estructura de la deuda, las cuales han sido consideradas
como variables explicativas del comportamiento de las actividades de la sus-
tentabilidad que realizan las empresas, entre ellas las gestionadas por mujeres
empresarias, obteniendo resultados positivos significativos (Lee y Min, 2015;
Przychodzen y Przychodzen, 2015; Scarpellini et al., 2016). Asimismo, Przycho-
dzen y Przychodzen (2015) analizaron la relacion existente entre el rendimien-
to financiero y la sustentabilidad en las empresas manufactureras de Polonia y
Hungria, considerando la deuda de las empresas como un indicador del riesgo
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financiero, llegando a la conclusién de que las empresas que mostraron un ba-
jo nivel de exposicion al riego financiero (reduccion de la deuda) lograron un
mayor crecimiento en las actividades de la sustentabilidad.

Adicionalmente, la incertidumbre implica un mayor nivel de garantias
que facilite la concesion de los préstamos requeridos por las empresas, por el
elevado riesgo que implica la inversion en las actividades de la sustentabilidad
(Kim et al., 2016), ademads de que reduce el flujo de los fondos financieros por
el riesgo en las inversiones realizadas (Polzin et al., 2017). Estos efectos son co-
munmente aplicables en los sistemas econémicos dominados por la banca co-
mercial y las instituciones financieras privadas, las cuales estan expuestas a las
regulaciones que realizan las entidades gubernamentales a favor y apoyo a las
actividades de la sustentabilidad (Scapellini et al., 2018). Asi, en paises como
Espafia e Italia el grado de intermediacién de la banca comercial es demasiado
elevado; sin embargo, la reducida capitalizacion a la que tienen acceso las em-
presas, sobre todo las pequefias y medianas gestionadas por mujeres empre-
sarias, les impide ingresar al mercado (Aloise y Macke, 2017), ya que la mayor
parte de los recursos financieros provienen de la banca comercial, comparado
con otros tipos de financiamiento externo (Bartoloni, 2013).

En este sentido, estudios publicados con anterioridad han hecho énfa-
sis en la utilizacion de los subsidios publicos, como un elemento fundamental
que facilita las actividades de la R&D y la sustentabilidad (Pereiras y Huergo,
2006). Con respecto a este tema, Triguero et al. (2017) encontraron efectos
positivos significativos entre los subsidios publicos destinados a las activida-
des medioambientales y de sustentabilidad. Resultados similares obtuvieron
Ghisetti y Rennings (2014), al encontrar que el financiamiento publico incen-
tiva a las empresas manufactureras, entre ellas las gestionadas por mujeres
empresarias, a la adopcion de las distintas actividades de la sustentabilidad,
particularmente en aquellos proyectos de caracter social y del cuidado de la
sustentabilidad medioambiental que no son tan rentables para la mayoria de
las empresas.

En términos generales, la falta de los recursos financieros ha sido identifi-
cado en la actual literatura de la gestién empresarial como uno de los factores
basicos que limitan significativamente el nivel de las actividades de la sustenta-
bilidad en las empresas (Ociepa-Kubicka y Pachura, 2017), ademas de que tie-
ne una fuerte influencia en el desarrollo de las estrategias medioambientales
de las pequefas y medianas empresas (Noci y Verganti, 1999), particularmente
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en aquellos sectores que son demasiado sensibles para el desarrollo de produc-
tos o servicios, como es el caso de las empresas de la industria manufacturera
(Ghisetti et al., 2017). Por lo tanto, la disponibilidad de los recursos financie-
ros esta fuertemente asociada con las actividades de sustentabilidad, y si existe
una posible restriccion al acceso a los recursos financieros, tendra efectos ne-
gativos en las actividades de la sustentabilidad (Lee et al., 2015).

Finalmente, el alto nivel de incertidumbre, complejidad y especificidad
de las actividades de la sustentabilidad, en comparacion con las actividades no
sustentables o normales (Zhang y Walton, 2017), implica que las empresas de-
beran de tener toda la informacion relacionada con los distintos tipos de in-
version, ya que ello les facilitara el acceso a los recursos financieros necesarios
para la sustentabilidad (Polzin, 2017). Por lo tanto, es posible establecer que la
disponibilidad de los recursos financieros es considerada en la actual literatu-
ra como uno de los elementos estratégicos que mejoran significativamente las
actividades de la sustentabilidad (Ociepa- Kubicka y Pachura, 2017; Zulfiqar y
Thapa, 2018).

Sustentabilidad y rendimiento empresarial

Es de resaltar que en el informe Catalyst (2007) se deja de manifiesto que cuan-
do en el equipo de direccion hay participacién de mujeres o una mujer es la
CEO, se tiene un impacto positivo en el desempefio corporativo, el retorno so-
bre el patrimonio se incrementd un 53 %, se aumenta en un 43 % el margen de
beneficio y en un 66 % el retorno del capital invertido. Son varios los estudios
que muestran que las mujeres que se colocan en posiciones de primer nivel de-
sarrollan un mayor nimero de proyectos sustentables en comparacién con los
desarrollados por hombres, ya que tienden a favorecer nuevos proyectos por
encima de las causas existentes, financiando becas y programas sociales (Bauer,
Guenster y Otten, 2004).

En la literatura de las ciencias empresariales existe una variedad de estu-
dios que han conceptualizado de manera distinta a la sustentabilidad (Adams
etal.,2016), los cuales generalmente se utilizan de manera similar y como sin6-
nimos (p. ej. Karakaya et al., 2014; Diaz-Garcia et al., 2015; Xavier et al., 2017).
Asi, en un estudio exploratorio de la revision de la literatura, Schiederig et al.
(2012) identificé que los constructos de innovacién verde, innovacién ecold-
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gica, innovacion medioambiental y eco-innovacién se han utilizado indistin-
tamente como sinénimos de la sustentabilidad (Boons et al., 2013; Hojnik y
Ruzzier, 2016). Por lo tanto, para efectos de este estudio empirico se empleara
el constructo de sustentabilidad, ya que este constructo hace énfasis en el invo-
lucramiento de las actividades sociales en un sentido mas amplio y en los cam-
bios necesarios que requiere la estructura organizacional (Motta et al., 2018).

Lo que abona valor econémico, medioambiental y social a una empresa
es la sustentabilidad, esta es considerada como imprescindible (Doherty et al.,
2014), Williams (2003) afirma que la vinculacién que existe entre la participa-
cion de las mujeres en los consejos de administracion y la orientacion que se
tiene hacia la sustentabilidad es positiva, pues se preocupan mads en aspectos
legales y éticos a diferencia de los hombres que se enfocan mas en el desempe-
fio economico de las organizaciones. Franke (1997) concluye que, para tener un
mejor gobierno corporativo y un comportamiento mas ético, se debe fomentar
una mayor participacion femenina en sus consejos de administracion, en tan-
to que McGuinness, Vieito y Wang (2017) evidencian que el consejo de admi-
nistracion que es conformado por al menos tres mujeres, aumenta la confianza
de la informacion revelada, creando mayor valor para la empresa y desempefo
financiero. Asimismo, un estudio desarrollado por Catalyst (2007) en materia
de sustentabilidad, afirma que un minimo de tres mujeres en el consejo motiva
a mejores resultados financieros. En la literatura, con frecuencia, se encuentra
que la sustentabilidad es considerada como un factor importante para lograr
un mayor nivel desarrollo sustentable, aun cuando es necesaria la realizacion
de cambios en las empresas manufactureras, ya que la mayoria de los cambios
estan estrechamente relacionados con los aspectos centrales de la sustentabi-
lidad, los cuales a su vez generan un periodo de transicion para lograr mas y
mejores resultados en las organizaciones, entre ellos un mayor nivel de rendi-
miento empresarial (Motta et al., 2018).

En este sentido, la mayor parte de los estudios publicados en la literatu-
ra que analizan las actividades de la sustentabilidad, se han publicado después
de la segunda década del actual siglo (p. ej. Karakaya et al., 2014; Diaz-Garcia
et al., 2015; Bossle et al., 2016; Xavier et al., 2017), entre los que se incluyen una
extensa revision de la literatura en los afios recientes que provee una sintesis de
la sustentabilidad y los constructos con los que comunmente se relaciona, en-
tre ellos el rendimiento empresarial (Motta et al., 2018). Ademas, algunos es-
tudios se han orientado en los drivers de la sustentabilidad (p. ej. Bossle et al.,
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2016; Hojnik y Ruzzier, 2016; Del Rio et al., 2016b), mientras que otros mas se
han enfocado en un contexto especifico de los determinantes de la sustentabili-
dad en las pequefias y medianas empresas (p. ej. Pacheco et al., 2017), pero son
relativamente pocos los estudios que han analizado la relacion existente entre
la sustentabilidad y el rendimiento empresarial (Motta et al., 2018), sobre todo
en las empresas gestionadas por mujeres empresarias.

Ademas, desde una perspectiva histérica varios estudios han reconoci-
do que el trabajo realizado por Fussler y James (1996), fuel el primero en uti-
lizar el término de sustentabilidad en la actual literatura especializada de la
innovacion (p. ej. Karakaya et al., 2014; Diaz-Garcia et al., 2015; Pacheco et al.,
2017). En su libro Driving Eco- innovation, Fussler y James (1996: 15) definen
a la sustentabilidad como «el desarrollo de nuevos productos y procesos que
proporciona un valor superior tanto a los clientes como a las empresas, y con
la generacién de una reduccion significativa en el impacto medioambiental».
De manera similar, otras definiciones existentes en la literatura difieren de la
definicién de los autores anteriormente sefialados, sobre todo en términos de
la reduccién de los impactos medioambientales, como es el caso de Rennings
(2000) quien observa esta diferencia en términos del contenido de los cambios
en la direccion de la generacién de un mayor rendimiento sustentable.

La Secretaria de Economia (SE, 2009) considera que es posible estable-
cer que la sustentabilidad comunmente es motivada por la direcciéon y con-
tenido del progreso y de la obtenciéon de un mejor rendimiento empresarial
(Rennings, 2000). Ademas, Oltra (2008) argument6 que la particularidad de
cualquier actividad medioambiental, no solo tiene un impacto positivo en el
rendimiento empresarial, sino que también estd estrechamente relacionada
tanto con las regulaciones medioambientales como con las actividades sus-
tentables. Por lo tanto, es posible establecer que la particularidad de la sus-
tentabilidad tiene un doble problema externo, el cual, por un lado, reduce los
incentivos para las empresas de invertir sus recursos financieros en las activi-
dades de la sustentabilidad y, por otro lado, demanda el uso de politicas e ins-
trumentos gubernamentales que regulen los efectos de la sustentabilidad en el
rendimiento empresarial (Rennings, 2000; Oltra, 2008), particularmente en las
empresas gestionadas por mujeres empresarias.

Otros estudios mas, publicados en la literatura empresarial, se han orien-
tado en la busqueda de nuevas perspectivas que permitan reducir los impactos
negativos que generan las empresas en el medioambiente (Motta et al., 2018).
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Bajo esta perspectiva, Andersen (2008) y Foxon y Andersen (2009) considera-
ron como sustentabilidad a cualquier tipo de innovacion que permita mejorar
la rentabilidad empresarial de las empresas en el mercado, la reduccién de los
impactos negativos en el medioambiente y la creacién de valor y rendimiento
sustentable para las organizaciones. Por su parte, Ekins (2010) consider¢ a la
sustentabilidad como cualquier cambio que beneficia al medioambiente y que,
ademas, mejore significativamente el nivel del rendimiento econémico y em-
presarial de las empresas, entre ellas las gestionadas por mujeres empresarias.

En términos generales, la perspectiva adoptada por los diversos estudios
publicados en la literatura, se centran en el analisis y discusion de los distin-
tos drivers y determinantes de la adopcién e implementacion de la sustentabi-
lidad, y dejan de lado los efectos en el rendimiento empresarial (p. ej., Bossle
et al., 2016; Del Rio et al., 2016; Hojnik y Ruzzier, 2016; Pacheco et al., 2017),
de ahi la importancia que tiene este estudio empirico. Ademas, en varios casos
existe evidencia que establece que la principal motivacion para la adopcién e
implementacion de las actividades de la sustentabilidad por parte de las em-
presas, entre ellas las gestionadas por las mujeres empresarias, no es necesa-
riamente la mejora significativa de los impactos medioambientales, sino mas
bien los beneficios que puedan lograr las organizaciones, entre ellos un impac-
to positivo en su nivel de rendimiento econdmico y sustentable (Oltra, 2008;
EIO, 2016; Motta et al., 2017).

Ademas, Carrillo-Hermosilla et al. (2010) consideraron que el cuidado del
medioambiente y otro tipo de motivaciones son las que permiten a las empre-
sas realizar los cambios requeridos para establecer una estrecha relacion entre
la sustentabilidad y el rendimiento de las empresas, entre ellos el sustentable.
Por ello, el concepto de la sustentabilidad incluye tanto a aquellas actividades
que minimizan el uso de los recursos naturales, como a aquellas que reducen
significativamente los impactos negativos al medioambiente (E10, 2016). Asi,
las actividades de la sustentabilidad generalmente se orientan en el ciclo de vi-
da de los productos de las empresas manufactureras, lo cual le permite crear
oportunidades de nuevos modelos de negocios a través del arrendamiento, re-
manufactura o reutilizacién de materiales y materias primas, lo cual permi-
te a las organizaciones incrementar su nivel de rendimiento empresarial (E10,
2016; Motta et al., 2017).
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Metodologia

Se realiza una investigacion sistemadtica basada en una metodologia de tipo do-
cumental, ya que se revisaron libros, revistas y articulos que analizan diversas
perspectivas de autores para valorar la realidad investigada y extraer reflexio-
nes de ello. Es descriptiva, ya que se definen las variables involucradas, y de-
ductiva, porque con base en la informacion encontrada se explica la relacién
existente entre los recursos financieros de la empresa que son destinados a acti-
vidades de sustentabilidad y el efecto que tienen en el rendimiento empresarial.

Se parte de la premisa de que las empresas gestionadas por mujeres tiene
mayor incidencia en la realizacién de actividades de sustentabilidad y un im-
pacto positivo en su rendimiento financiero, no obstante que requieren mas
recursos financieros, por tanto, los objetivos planteados son: O1: Comprender
la relacién que existe en las empresas gestionadas por mujeres entre las acti-
vidades de sustentabilidad y el rendimiento financieros; O2: Comprender la
relacion existente en las empresas gestionadas por mujeres entre el nivel de re-
cursos financieros y la sustentabilidad.

Por lo tanto, en este estudio empirico se comprende como en las empresas
que son gestionadas por mujeres empresarias se identifica la relacion existen-
te entre los recursos financieros, las actividades de la sustentabilidad y el ren-
dimiento empresarial.

Desarrollo de medidas

Una problematica generalizada que enfrentan los investigadores, académicos
y profesionales de la industria es, como medir la sustentabilidad (Zhang et al.,
2019), por ello, desde hace varios afos se han establecido parametros, indices
e informes que permiten medir la sustentabilidad y el impacto que esta tiene
en las empresas en sus dimensiones ambiental, social y econémica. Barber y
Zapata (Salcedo, Rebolloso y Barber, 2010) identifican en su modelo de estu-
dio, una zona comun entre las areas ecoldgica, econdmica y social, que es don-
de se conforma el desarrollo sustentable; esto implica que, si alguna de estas
areas llegaran a omitirse, se tendria otro tipo de desarrollo; sobre todo lo an-
terior no seria soportable porque no podria ser sustentable a largo plazo al no
considerar la parte econdmica.
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De acuerdo con Duque, Cardona y Acevedo (2013), los indicadores mas
destacados que abarcan las tres areas de la sustentabilidad es el Global Repor-
ting Initiative (GR1). El Global Reporting Initiative (GRI) versién G-4 se com-
pone de tres dimensiones o categorias, las cuales se dividen en subcategorias
y aspectos: 1) dimension economica, que se refiere a indicadores como el des-
empeio econdmico, presencia en el mercado, consecuencias econdémicas indi-
rectas y practicas de adquisicidn, 2) dimensién medioambiental, centrada en
el uso de materiales, energia, agua, biodiversidad, emisiones, efluentes y resi-
duos, productos y servicios, transporte, aspecto general, evaluacién ambiental
de los proveedores, mecanismos de reclamacion en materia ambiental, y 3) di-
mension social, referida a las practicas laborales y trabajo digno, derechos hu-
manos, sociedad y responsabilidad sobre productos (GRI, 2015).

En virtud de lo expuesto previamente, para medir el grado de adopcion
de practicas de sustentabilidad con un impacto en los recursos financieros y el
rendimiento en las empresas, que estd basado en los elementos considerados en
los documentos referentes a nivel mundial, como es el GRI-G4, el AA1000, €l
SAI 8000, el sGE21 y el Ethos, se aplica la propuesta de Reyes y Briano (2018),
la cual considera 28 elementos, de los cuales 4 pertenecen a la dimension eco-
némica (14.29 %), 8 a la dimensién ambiental (28.57 %) y 16 a la dimensién so-
cial (57.14 %). Esta ultima se subdivide a su vez en las categorias de practicas
laborales y trabajo digno, derechos humanos, sociedad y responsabilidad sobre
productos. El indice es ponderado y toma un valor entre 0 % y 100 %, lo que in-
dica que aquellas empresas con mayor ratio, han adoptado un mayor niimero
de practicas. Para las dimensiones ambiental y social, cada elemento toma el
valor de 1 si la empresa adopta esa practica y de o en caso contrario. En el ca-
so de la dimension econdmica, las razones financieras se calculan de acuerdo
con la literatura financiera, en las cuales abarca tanto el uso de recursos finan-
cieros como de rendimiento empresarial. La tabla 1 describe la composicion de
cada una de las dimensiones que abarca la sustentabilidad.
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Tabla 1. Variable de sustentabilidad.

1. ROA.
2. Liquidez.

A. Dimensién econémica.

3. Endeudamiento total.
4. Presencia internacional en el mercado.

B. Dimensién ambiental.
1. Materiales, energia y agua.
2. Emisiones, efluentes y residuos.
3. Cumplimiento regulatorio.
4. Mecanismos de reclamacion ambiental.

C. Dimensidn social (RSE).

Practicas laborales y

trabajo digno.

1. Seguridad y salud
ocupacional.

2. Capacitacién y
educacion.

3. Diversidad de
igualdad de opor-
tunidades

4. Igualdad de retri-
bucién entre mu-
jeres y hombres.

Derechos humanos.

1. No discrimina-
cion.

2. Libertad de aso-
ciacién y negocia-
cion colectiva.

3. Trabajo infantil.

4. Trabajo forzoso.

Sociedad.

1. Comunidad local.

2. Lucha contra la
corrupcion.

3. Practicas de com-
petencia desleal.

4. Cumplimiento re-
gulatorio.

Responsabilidad so-

bre productos.

1. Salud y seguridad
de los clientes.

2. Etiquetado de los
productos y ser-
vicios.

3. Comunicacion de
la mercadotecnia.

4. Privacidad de los
clientes.

Fuente: Reyes y Briano, 2018.

Para evaluar la relacion existente entre los recursos financieros y el rendi-
miento empresarial, se consideran razones financieras simples, que represen-
tan el aspecto econdmico de la sustentabilidad en la tabla 2:
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Tabla 2. Variables dependientes, independientes y de control.

Variable

Definicién

Fuente

Variable dependiente (sustentabilidad ambiental, social y economica)

Ambiental

Variable dicotémica que toma valor de 1 sila
empresa adopta la practica de sustentabilidad
en materia ambiental y o en caso contrario.
Ver detalle de elementos en tabla 2.

Prado, Garcia y Gallego
(2009); GRI (2015); AA-
1000APS (2008); Forética
(2015), SAI (2014); Insti-
tuto Ethos (2015).

Social (RSE)

Variable dicotémica que toma valor de 1 sila
empresa realiza practicas de sustentabilidad
en materia social y o en caso contrario. Ver
detalle de elementos en tabla 2.

Gazzola, Sepashvili y Pez-
zetti (2016); Bear et al.
(2010); GRI (2015); AA-
1000APS (2008); Forética
(2015), SAI (2014); Insti-
tuto Ethos ( 2015).

Econdémica

roA«Utilidad operativa / Total Activos
Liquidez / Solvencia» Activos Circulantes /
Pasivos Circulantes

Endeudamiento Total = Pasivo total / Acti-
vo Total

Presencia internacional. Variable dicotémica
que toma valor de 1 si la empresa realiza ven-
tas en mercados y o en caso contrario.

Prado et al. (2009), Gil
(2004); Duque, Ortiz 'y
Vargas (2013); Martinez et
al. (2011); Ibrahim y An-
gelidis (1994); Williams
(2003); GRI, (2015); AA-
1000APS (2008); Forética
(2015), SATI (2014); Insti-
tuto Ethos ( 2015).

Variables independientes

Porcentaje de mujeres que conforman el

Bear et al. (2010); Wi-

Board Gender | Consejo de Administracion. Mujeres en el .
. . lliams (2003).
Consejo / Total de consejeros.
iable dicotémi | el
Variab eldlcotomlca que toma valor deisie Bernardi y Threadgill
cos Gender CoB esta ocupado por una mujer y o en ca- -
. (2010); Williams (2003).
SO contrario.
Variable’ dicotémica que toma Yalor de1siel Bernardi y Threadgill
ceo Gender CEO esta ocupado por una mujer y o en ca- -
. (2010); Williams (2003).
SO contrario.
P j j f 1
or?enta).e de.muJerles que forman parte de Bernardi y Threadgill
ET Gender equipo directivo. Niimero de mujeres en el

equipo directivo / Total de directivos.

(2010); Williams (2003).
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Variable Definicion Fuente

Variables de control

Tamano del consejo. Numero de miembros
BS propietarios que conforman el Consejo de
Administracion.

Pucheta (2014); Samaha y
Dahawy (2011).

Independencia del consejo. Numero de con-

BI L . .
sejeros independientes / Total de consejeros.

Martinez et al. (2011).

Dualidad coB-cEo. Variable dicotomica que
Duality toma el valor de 1 siel cos y el cEo son la
misma persona y o en caso contrario.

Larrieta et al. (2015); Bear
et al. (2010).

Tamaiio de la

Logaritmo Natural del Total de Activos. Gil (2004)
empresa
Eiij delaem- Anos de la empresa desde su constitucion. Gil (2004)
Afio de estudio Yarlable categorica que tom.a un valor ndme- Williams (2003).
rico para cada ano de estudio.
Sector indus- Variable categérica que toma un valor niime- Bernardi y Threadgill

rico para cada sector industrial de acuerdo a

trial . .
la clasificacion 1cB.

(2010); Gandia (2008).

Fuente: Reyes y Briano, 2018.

A través del andlisis empirico se explica como la participacion femeni-
na en el consejo de administracion y equipo directivo, inciden en el nivel de
cumplimiento en sustentabilidad en sus dimensiones econémica, ambiental y
social.

Conclusiones

De acuerdo con la revision documental realizada se puede concluir que las em-
presas gestionadas por mujeres tienen una mayor actividad en materia de sus-
tentabilidad, ya que por naturaleza tienen una mayor tendencia a atender las
actividades que tienen un impacto no solo en cuestiones medioambientales,
sino laborales, sociales, etcétera, es decir de manera general, se preocupan por
la optimizacion de los recursos, trayendo como consecuencia ahorros impor-
tantes que se ven reflejados en un mejor rendimiento empresarial, no obstante
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cuando se requiere inversiones para innovacion o nuevas tecnologias si se ven
en la necesidad de recurrir a fuentes de financiamiento externo para no desca-
pitalizarse lo cual también genera un costo adicional.

En virtud de lo anterior, se da cumplimiento a lo planteado: que las em-
presas gestionadas por mujeres tienen mayor incidencia en la realizacién de
actividades de sustentabilidad y un impacto positivo en su rendimiento finan-
ciero, no obstante que requieren mas recursos financieros, por tanto, se logra
comprender la relacién que existe en las empresas gestionadas por mujeres en-
tre las actividades de sustentabilidad y el rendimiento financieros, y se com-
prende la relacion existente en las empresas gestionadas por mujeres entre el
nivel de recursos financieros y la sustentabilidad.
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