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Resumen: El propdsito de este articulo
es realizar una revision exploratoria de
la literatura para analizar la relaciéon que
existe entre la sostenibilidad ambiental
y los indicadores econdomicos de una
organizacién. Para ello se emplea una
metodologia de busqueda sistematica en
tres bases de datos internacionales de alto
impacto, de las que fue posible identificar
y seleccionar 64 trabajos cientificos con los
cuales se construye el estado de la cuestion.
El analisis de estos documentos confirma,
de manera significativa, una tendencia a
que las empresas que desarrollan politicas
y practicas de gestion ambiental obtienen
mejor reputacion y mayores utilidades y
resultados financieros. Los hallazgos de
este trabajo son Ttiles, tanto para el sector
productivo como para la academia, en
cuanto revelan, para los primeros, los efectos
positivos de la implementacion de estrategias
ambientales y, para los segundos, el avance
en el desarrollo tedrico y la consolidacion de
agendas para futuras investigaciones.
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Abstract: The purpose of this paper
is to conduct an exploratory literature
review to analyze the relationship between
environmental  sustainability and an
organization’s economic indicators. For this
purpose, a systematic search methodology
is used in three high-impact international
databases, from which it was possible to
identify and select 64 scientific papers with
which the state of the question is constructed.
The analysis of these papers confirms, in a
significant way, a tendency that companies
that develop environmental management
policies and practices obtain better
reputation and higher profits and financial
results. The findings of this work are useful
both for the productive sector and for
academia in that they reveal, for the former,
the positive effects of the implementation of
environmental strategies and, for the latter,
the progress in theoretical development and
consolidation of agendas for future research.
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Resumo: O objetivo deste artigo ¢é realizar uma revisao exploratoria da literatura
para analisar a relacdo entre a sustentabilidade ambiental e os indicadores
econdmicos de uma organiza¢do. Para tanto, foi utilizada uma metodologia de
busca sistematica em trés bancos de dados internacionais de alto impacto, a
partir dos quais foi possivel identificar e selecionar 64 artigos cientificos para
a constru¢do do estado da questdo. A analise desses artigos confirma, de forma
significativa, uma tendéncia de as empresas que desenvolvem politicas e praticas
de gestdo ambiental obterem uma melhor reputacdo e maiores lucros e resultados
financeiros. As conclusdes deste trabalho sdo Tteis tanto para o setor produtivo
quanto para o académico, pois revelam, para o primeiro, os efeitos positivos
da implementagdo de estratégias ambientais e, para o segundo, 0 progresso no
desenvolvimento teodrico e a consolidacdo de agendas para pesquisas futuras.

Palavras-chave:  Sustentabilidade, estratégias ambientais, indicadores
financeiros, revisao de literatura.
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Introduccion

La sostenibilidad es uno de los elementos a nivel mundial que mas importancia
ha tomado en los ultimos afios, ya que se apuesta por un crecimiento econdémico,
en el cual la equidad y prosperidad sean notables y tangibles para todos los
territorios. Es por esto que la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU)
en el ano 2015 establecio una agenda de trabajo compartida a través de los
denominados Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), dentro de los cuales
las empresas juegan un papel muy importante como actores que inciden en las
dindmicas de produccién y de generacion de impactos ambientales. Por ello,
las empresas estan llamadas a tener un compromiso y responsabilidad con el
cuidado de los recursos naturales, manteniendo su desempefio econémico y
buen rendimiento financiero.

Bajo este reconocimiento es de nuestro interés conocer el estado de la cuestion
sobre las relaciones que existen entre la sostenibilidad ambiental (estrategias y
practicas de manejo y uso de los recursos naturales) y los indicadores econdémicos
(expresados principalmente en los resultados de utilidad y ejecucion financiera) de
una organizacion o empresa. Para alcanzar este proposito realizamos una revision
exploratoria de la literatura aplicando una metodologia de busqueda sistematica,
la cual consistio en identificar y seleccionar en tres bases de datos internacionales
de alto impacto (Scopus, Science Directy Google Scholar) los trabajos académicos
que cumplian con los siguientes criterios: primero, articulos publicados a partir
del afio 2000; segundo, que estuvieran inscritos al area de estudio Economics,
Econometrics and Finance (Economia, Econometria y Finanzas); y tercero, que
al analizar su titulo y resumen se encontrara una mencion explicita a la relacion
entre sostenibilidad ambiental e indicadores financieros.

Elejercicio de busqueda arrojo un total de 64 articulos cientificos que cumplieron
con estos criterios y a partir de los cuales se desarrollé un analisis descriptivo
para la consolidacion del estado del arte. Como principales resultados se
encontrd que, a partir del afio 2010, se tiene un nimero mayor de publicaciones,
especialmente en regiones y paises con economias emergentes, lo que demuestra,
por un lado, la pertinencia y bondades de estos territorios como objeto de
estudio y, por otro, el compromiso de las organizaciones con la implementacion
de estrategias sostenibles que generan experiencias significativas y llaman el
interés de los académicos para el desarrollo de sus investigaciones. También,
esta revision de la literatura concuerda con los resultados de trabajos previos,
reforzando la afirmacion de las relaciones positivas entre la sostenibilidad
ambiental y los indicadores econémicos, ya que las empresas que desarrollan
politicas y précticas ambientales sostenibles consiguen mayores beneficios
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en términos de la minimizacidon de riesgos, mejor reputacion, afinidad con la
comunidad y mayores utilidades y resultados financieros.

Es asi como los hallazgos de este trabajo son utiles tanto para el sector productivo
como para la academia. En términos de su aplicacion en el sector real, revela a
las empresas la importancia de las estrategias ambientales y las motiva a su
implementaciéon como un mecanismo para alcanzar una mejor operacion y
desenvolvimiento econdémico. En cuanto al aporte cientifico, esta revision de la
literatura presenta los avances tedricos en el estudio de las relaciones entre las
dimensiones ambiental y econdmica de una organizacion, y plantea propuestas
para las agendas de investigaciones futuras.

El presente trabajo se estructura asi: luego de esta introduccion, se presenta
la conceptualizacion de la sostenibilidad haciendo énfasis en las relaciones
entre sus dimensiones ambiental y econdmica, propiciando un marco tedrico a
este ejercicio de revision exploratoria de la literatura. En el tercer aparatado se
expone el ejercicio metodologico con los criterios sistematicos de busqueda y
seleccion final de los articulos. En el apartado cuarto se desarrollan los analisis
descriptivos y de las tendencias sobre la relacion entre sostenibilidad ambiental
e indicadores economicos, cuyas conclusiones y reflexiones finales se presentan
en el capitulo cinco.

Relaciones entre lo ambiental y lo econémico

De acuerdo con Castafo (2013) y Madero y Zarate (2016) la sostenibilidad es
un concepto multidimensional que incluye las relaciones intertemporales entre
los individuos y los territorios que habitan. La complejidad de la aplicacion
de este concepto requiere que las empresas se enfrenten de manera simultanea
a distintos retos, tales como disminuir los residuos de las operaciones que
realizan, prevenir la contaminacidon y reorientar su cartera a la obtencion de
competencias que las lleven hacia tecnologias mas limpias y amigables con el
medio ambiente, entre otras (Jiménez, 2002), resaltandose un especial interés
por los aspectos ambientales. No obstante, existen otras dos dimensiones
que convergen y son fundamentales para configurar un proceso de desarrollo
sostenible: lo social y lo econémico.
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Sotenible

Soportable

Ambiental

Figura 1. Tripode de la sostenibilidad
Fuente: elaboracion propia con base en Castafio (2013).

En la Figura 1 se presenta la relacion entre estas tres dimensiones que constituyen
el denominado tripode de la sostenibilidad. Lo ambiental corresponde al manejo
responsable de los recursos naturales en la actividad productiva, con el fin de que
estén disponibles en el tiempo para atender necesidades futuras de la poblacion,
asi como a las practicas y estrategias con las que se busca la conservacion y el uso
adecuado y eficiente de estos recursos (Mora, 2013). Desde la dimension econdmica?
se busca que las organizaciones adquieran la capacidad de administrar los recursos
obtenidos para obtener rentabilidades positivas de una manera responsable y que se
sostengan en el largo plazo (Riestra, 2018). Y el aspecto social hace referencia a la
contribuciéon y promocion de las empresas al bienestar colectivo con el fin de que
las personas puedan contar con una sociedad saludable, en busqueda de un futuro
mas justo e igualitario (Lopez et al., 2018). La intercepcion de estas dimensiones
propicia herramientas para que las empresas gestionen su desarrollo sostenible, en
busca de ser econdmicamente viables, ambientalmente soportables y socialmente
equitativas (Arias, 2006; Garzon e Ibarra, 2014; Correa y Hernandez, 2017).

De esta manera, apostar a estrategias sostenibles permite a las empresas generar
mejores niveles de confianza y credibilidad en sus grupos de interés y, con ello,
mayor valor agregado (Hillman y Keim, 2001). Por ejemplo, desde el punto de vista
de los shareholders* 1a combinacion de los objetivos financieros y ambientales trae
para los usuarios internos un efecto positivo en los procesos productivos, ya que

La dimension econdmica tiene que ver con la nocion de administrar los recursos escasos para que las personas alcancen
sumayor bienestar. Para efectos de este trabajo, la perspectiva econdmica se centra en la utilizacion del dinero, ya que en
el ambito empresarial este es un recurso limitado y requerido para la maximizacion de las ganancias, por tanto, cuando
se habla de indicadores econdmicos, se refiere principalmente a los resultados financieros de la organizacion, tales como:
rentabilidad, viabilidad y liquidez (Garcia, 2008).

4 Corresponde a los accionistas, es decir, quienes posee una participacion en la propiedad de la empresa (Hillman y Keim, 2001).
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mejora el control y ahorro de las materias primas y la disminucion del consumo de
recursos como el agua y la energia, por lo que los aspectos ambientales se incluyen
normativamente dentro de los sistemas integrados de gestion de las empresas.
Mientras que para los stakeholders® el creciente interés por temas relacionados
con el medio ambiente y los contextos donde se localizan esta haciendo que las
compaiias tengan la necesidad de actualizar sus actuaciones en correspondencia a
las dindmicas y demandas propias de la sociedad; es decir, se incluye un proposito
y compromiso social en el quehacer de la organizacion.

Pese al consenso del enfoque de sostenibilidad existen también algunas posturas
criticas, tales como las de Carrizosa (2000), Vasquez y Garcia (2002), Miranda et al.
(2007), Castano (2013), entre otros; quienes argumentan que la sostenibilidad puede
convertirse en una herramienta del capitalismo y la globalizacidn, si se entiende que la
satisfaccion de las necesidades sociales solo se logra con la generacion desmedida de
bienes y servicios; ademas, dichos autores manifiestan que no es posible conocer cuales
seran las preferencias futuras de las personas y, por ende, las restricciones presentes que
deben imponerse sobre los recursos naturales y la tecnologia. Aun con estas criticas,
la sostenibilidad se presenta como una teoria con gran validez y que posibilita andlisis
multifuncionales para comprender e intervenir en el desenvolvimiento del sector
productivo, acorde con las caracteristicas de los territorios y las poblaciones donde se
localizan (Blanco et al., 2009; Alvarez, 2016; Gomez-Trujillo et al., 2020); perspectiva
desde la cual se fundamente el presente estudio.

Ahora bien, regresando a las relaciones entre las dimensiones de la sostenibilidad,
y mas especificamente entre lo ambiental y lo econdémico, estas se pueden ver
reflejadas en los esfuerzos que las compafiias dedican para involucrar en sus
propésitos financieros la inversion de recursos en propuestas ambientales y sociales
(Sanchez, 2015) y en la evaluacién econdémica de sus impactos para su debido
manejo y gestion (Gémez-Zapata, 2020). De esta manera, alcanzar el objetivo de
rendimiento econdmico implica también atender el desempefio ambiental y tener
buena incidencia social en los territorios. Esto es demostrado, por ejemplo, en el
estudio de Ochoa y Vasco (2019), quienes concluyen que las empresas que aplican
estrategias verdes (o de sostenibilidad ambiental) logran incrementar sus ventas en
aproximadamente un 5 %, y, por ende, sus utilidades; ademas, son mas propensas a
recibir distintos alivios y beneficios fiscales como incentivos a sus buenas practicas.

En esta misma linea el estudio de Al-Tuwaijri et al. (2004) examina mediante
un enfoque holistico las relaciones entre el desempefio ambiental y economico
de la empresa, demostrando una relacion positiva, ya que las empresas con mas

> Esel plblico de interés para la empresa que permite su completo funcionamiento. Es decir, se refiere a todas las personas

u organizaciones que se relacionan con las actividades y decisiones de la empresa, tales como: empleados, proveedores,
clientes, gobierno, entre otros (Rivera y Malaver, 2011).
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responsabilidad ambiental se transforman en organizaciones con mayor atractivo
para los inversionistas y con posibilidades de mejores retornos sociales. De esta
forma, los consumidores se inclinan hacia estas empresas o marcas reconocidas
por su reputacion, simpatia que se traduce en un incremento de los movimientos de
capital (Inaki y Salas, 2005). Finalmente, Salama (2005) confirma que la obtencion
de un resultado financiero positivo es posible cuando las empresas participan
activamente y destinan recursos a la agenda ambiental, prestando considerable
atencion a los interesados en las politicas publicas nacionales e internacionales.

Sin embargo, existe también controversia en esta relacion positiva, tal es el caso
del estudio de Miras et al. (2011) quienes concluyen que las variables ambientales
y financieras tienen una relacion positiva, pero mas concretamente cuando las
acciones ambientales estan implicadas en aras de reflejarse en los resultados
financieros de las empresas y que, por el contrario, no se encuentra suficiente
informacién para afirmar que resultados financieros positivos influyen sobre
la puesta en marcha de acciones ambientales. Pavaloaia (2015) es mas radical
al afirmar que no existe relacion entre sostenibilidad ambiental y finanzas, toda
vez que el costo de cumplir con la regulacion ambiental puede ser significativo y
perjudicial para la maximizacion de la riqueza de los accionistas. Y, finalmente,
Figge y Hahn (2021), muestran a partir de un modelo configuracional que el éxito
econdmico no es necesario ni suficiente para mejorar el rendimiento de una empresa
sobre los recursos naturales.

En este sentido, con este trabajo nos proponemos analizar los estudios académicos
que abordan la relacion entre la sostenibilidad ambiental y los indicadores
econdémicos de una organizacion, con especial atencion en las publicaciones
realizadas en el periodo de 2000 a 2021, para con ello identificar tendencias, puntos
en comun, divergencias y futuras lineas de trabajo que actualicen y complementen
los hallazgos y propuestas de las revisiones teoricas ya existentes en esta materia
(Murphy, 2002; Rodriguez, 2015; Rosero et al., 2016).

Metodologia

Siguiendo las propuestas metodologicas de los trabajos de Arksey y O’Malley
(2005) y Paul y Rialp (2020) se realiz6 una revision exploratoria de tipo descriptiva,
que posibilita la identificacion de conceptos y/o categorias con algin grado de
asociacion entre sus componentes y las tendencias sobre la consolidacion tedrica
en un area determinada del conocimiento; en este caso puntual, exploramos las
posibles relaciones entre la sostenibilidad ambiental y los resultados econémicos
de las organizaciones. Para el desarrollo metodologico se optd por un disefio
sistematico (Tranfield et al., 2003) que parti6 de tomar como fuentes de consulta tres
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bases de datos internacionales de alto impacto, que fueron: Scopus, Science Direct
y Google Scholar. Para la identificacion de los articulos se utilizé una ecuacion de
blsqueda basada en la expresion: Relationship between environment and finances
(relaciones entre medio ambiente y finanzas). Posteriormente, se utilizaron tres
(3) criterios de seleccion que se aplicaron de forma secuencial, asi: primero, se
tomaron las publicaciones realizadas entre los afios 2000 y 2021, ya que es a partir
de los inicios del siglo XXI que se encuentra una tendencia mundial mas sélida de
implementar estrategias de responsabilidad ambiental y social corporativa (Server
y Villalonga, 2005) vy, con ello, se involucran a las empresas en los objetivos de
desarrollo sostenible (Gomez, 2008; Quitral, 2012). Luego, se seleccionaron los
articulos adscritos especificamente al area de estudio Economics, Econometrics
and Finance (Economia, Econometria y Finanzas), ya que corresponde al area de
formacion académica y de interés de los autores. Y el tercer filtro consistio en
revisar cuidadosamente los titulos y resimenes de los articulos que pasaron los
criterios 1 y 2, para elegir los que evidenciaran una relacion entre sostenibilidad
ambiental e indicadores financieros.

Para complementar esta busqueda se utilizé también el método de bola de nieve
(Medianero, 2011) que consistié en revisar las referencias bibliograficas de los
articulos escogidos que cumplieron los tres criterios anteriores, para, en ellos,
identificar otros trabajos alineados con el propoésito de esta revision, siempre y
cuando también se dieran las condiciones de seleccion. Y, finalmente, se reviso
especificamente el repositorio de la revista En-Contexto, indexada en categoria C
Publindex, por considerar su pertinencia y apropiacion cientifica en este tema. Estas
operaciones de busqueda dieron como resultado final la seleccion de 64 articulos,
tal y como se discriminan en la Tabla 1.

Tabla 1
Articulos seleccionados que cumplieron los criterios de busqueda

Base de datos Numero de articulos seleccionados
Scopus 16
Science Direct 14
Google Scholar 25
Bola de nieve 6
En-Contexto 3
Total 64

Nota. Elaboracion propia.
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A manera de contraste y para robustecer la pertinencia en la seleccion de estos
articulos, se realiz6 una nube de palabras con los términos clave de cada trabajo.
Como se observa en la Figura 2, las palabras con mayor recurrencia fueron:
environmental performance (desempefio ambiental), financial performance
(desempeino financiero), sustainable report (reporte de sostenibilidad), social
responsability (responsabilidad social), disclosures (divulgaciones) corporate
governance (gobierno corporativo). Estas palabras sintetizadoras o clasificadoras,
de cierta manera validan la eleccion de los documentos, ya que concuerdan con la
intension propuesta en este trabajo. En el siguiente apartado se desarrolla el analisis
de los 64 trabajos seleccionados, identificando la postura teorica y/o los aportes del
ejercicio empirico propuesto por los autores, aportandose a las reflexiones sobre la
relacion entre la sostenibilidad ambiental y los indicadores econdmicos.

Value inves tment Busies:

G‘IEEI] Finance Sociey Value relevance

tilitie arting Iritiative

counting

Voluntary

sustainable development c;oﬂl‘s s Coi POL2 Ate W Vernat Iu .
conaiai | Economic.......
- Envjronment i behavior Sustainability
Accoun‘[lng o Utilities Natural I\cxguucs .
~S0Cial 1esponsab‘1llty

R?J[HmiDlsclosures

‘Reporting Initiative
Gml 2030

Figura 2. Nube de palabras clave
Fuente: elaboracion propia.

Analisis y discusion de los resultados

De acuerdo con el analisis de los 64 articulos seleccionados, en la Figura 3 se
observa que, a pesar de que existen publicaciones desde hace 20 afios o mas, el
tema de la sostenibilidad ambiental y finanzas presenta una tendencia creciente,
cerca del 83 % de los articulos analizados fueron publicados posterior al afio
2010. Este resultado coincide con los hallazgos de la revision de la literatura
realizadas por Friede et al. (2015) y Rosero et al. (2016) quienes concluyeron que
las investigaciones sobre este tema se han triplicado en la ultima década. Esto
puede ser explicado debido a que cada vez mas empresas se ven sumergidas en
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practicas de sostenibilidad implementando estrategias con las que buscan cuidar el
medio ambiental, atender responsablemente a las necesidades sociales y mejorar
el objetivo e indicadores financieros, lo que ha generado un mayor interés a los
académicos para estudiar los procesos organizacionales y las relaciones y efectos
con los aspectos ambientales, economicos y sociales. Otra explicacion al incremento
de esta productividad académica tiene que ver con la consolidacion y adhesion a las
politicas internacionales, como son los Objetivos del Desarrollo Sostenible (ONU,
2015), que implica a los gobiernos y a las organizaciones a establecer nuevas formas
para planearse y actuar en consonancia con las comunidades y los contextos de los
territorios donde se localizan. Es decir, que las estrategias implementadas por las
empresas se convierten en un objeto de estudio pertinente para la reflexion tedrica
y la comprobacion empirica sobre las teorias del desarrollo sostenible.

12

10

Figura 3. Nimero de articulos por afio de publicacion
Fuente: elaboracion propia.

Continuando el andlisis, en la Figura 4 se muestra la productividad académica
discriminada por tipologia, es decir, articulos de investigacion o revisiones de la
literatura. Se observa que el 84 % corresponde a investigaciones aplicadas en las
cuales se hace un aporte a esta area de estudio en términos de la comprobacion tedrica
y/onovedades metodologicas, fortaleciendo las referencias bibliograficas que abordan
las incidencias entre los aspectos ambientales del contexto en el que se localizan
las organizaciones con las estrategias de administracion y gestion financiera. Con
respecto a los articulos de revision de la literatura, estos corresponden al 16 % (10
articulos) del total de trabajos analizados. La ultima revision teorica que se encontro
fue la realizada por Dechezleprétre et al. (2019); sin embargo, dentro de este tipo de
articulos no se identifico alguno con énfasis en el analisis de economias emergentes,
lo que indica las posibilidades de revisar las agendas de investigacion, ya que estos
contextos son cada vez mds atractivos para la reflexion y discusion académica, tanto
de la sostenibilidad como de temas relacionados.
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16%

84%

Figura 4. Porcentaje de articulos por tipologia
Fuente: elaboracion propia.

En la Figura 5 se encuentra el consolidado de investigaciones agrupadas por
continente, de acuerdo con el pais objeto de estudio. Notese que el 50 % de estos
trabajos se centran en América Latina, teniendo una mayor participacion paises
como Colombia (20 %), Brasil y Chile (cada uno conun 10 %); esto puede explicarse
por los compromisos de dichos paises al ser miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE), lo que lleva a la implementacion
de estrategias y promocion de practicas productivas sostenibles que, como ya se
ha dicho, constituyen un campo importante de estudio. Esta tendencia también se
encuentra en otros continentes, los trabajos en Asia corresponden al 16,1 % de
esta revision, principalmente en paises como China, Indonesia, entre otros; y las
investigaciones en Africa, aunque con menor participacion (3,2 %), reflejan los
impactos del desempefio ambiental de empresas de Kenia y Sudafrica. En general
y, siguiendo a Galindo (2018) y Galindo et al. (2018), se espera que las empresas
localizadas en paises emergentes busquen constantemente a través de sus practicas
de sostenibilidad y responsabilidad social, la confianza de los inversionistas y la
generacion de valor que atraiga mayor capital extranjero; de alli también que la
academia, mediante sus procesos misionales, esté llamada a contribuir al disefio
y evaluacion de las alternativas de solucion que posibiliten el crecimiento de las
empresas en el marco del desarrollo sostenible. Finalmente, este hallazgo va en
linea con la recomendacion del estudio de Rodriguez (2015), quien concluye que
el enfoque de la sostenibilidad ha estado ampliamente implementado en los paises
desarrollados, pero que, para encontrar un verdadero impacto global, es necesario
incluir y realizar un nimero importante de estudios en economias emergentes, por
lo que este trabajo contribuye también a la consolidacion de referentes conceptuales
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en los que proximos estudios se puedan soportar.

50%

21%
16,1%
9,7%
3.2%

América Latina Europa Asia Norte América Africa

Figura 5. Nimero de articulos por continente de acuerdo con el pais de estudio
Fuente: elaboracion propia.

Con relacion al namero de estudios de casos en economias desarrolladas, se
obtuvo que el 21 % fueron realizados en paises de Europa, principalmente en
Espaiia, Francia y Reino Unido, y el 9,7 % en Norte América. En estos articulos se
confirman las externalidades positivas que perciben las empresas cuando tienen un
compromiso efectivo con el cuidado y la conservacion de los recursos naturales;
es decir, la forma como las estrategias de sostenibilidad han contribuido en su
crecimiento y mejor desempefio econémico (Albertini, 2013), pero también en
la generacion de valor (Jaramillo et al., 2020) y en el mayor reconocimiento y
reputacion empresarial (Gomez-Trujillo et al., 2020). No obstante, es importante
que existan las condiciones institucionales necesarias y los mecanismos de veeduria
y control, de tal manera que no se tergiversen los propositos de las estrategias
de sostenibilidad con practicas corruptas (Bahoo et al., 2020), ya que podrian
llegar a favorecer a un grupo especifico de la organizacion; por ejemplo, bajo la
justificacién de la inversién y compromiso requerido para la sostenibilidad, se
desvien algunos recursos y esfuerzos para el bienestar particular. Sin embargo,
analizar estas condiciones esta por fuera del alcance de este trabajo, por lo que se
plantean como una propuesta de estudio a futuro.

Continuando con la pretension de esta revision exploratoria de la literatura, en la
Tabla 3 y la Figura 6 se resumen las conclusiones de cada uno de los 64 articulos
seleccionados sobre la relacion entre sostenibilidad ambiental y los indicadores
economicos. Se evidencia que el 83 % (53 articulos) de los trabajos destaca una
relacion positiva, es decir, que ambas dimensiones se comportan en la misma
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direccionalidad, cuando las empresas aumentan sus estrategias de sostenibilidad
ambiental se incrementan también los resultados de desempefio econdmico. Por
otra parte, en el 14 % (10) de los articulos revisados se encontré una relacion
neutral entre estas dos dimensiones y solo el 3 % (2) afirma una relacion negativa o
inversa; por tanto, existen mayores evidencias a favor de la asociatividad positiva.
Este resultado constituye un argumento practico para que las organizaciones se
comprometan e incluyan dentro de sus procesos productivos, estrategias y practicas
de gestion ambiental y cuidado de los recursos naturales (Gémez-Zapata, 2020),
las cuales podran incidir en mayores impactos positivos ambientales, sociales y
econdmicos, como se expone a continuacion.

Tabla 3
Relacion entre sostenibilidad ambiental e indicadores economicos

Autores y Afio Relacién Autores y Afio Relacién
1 ggg;)c qy d’Arcimoles Positiva 33 Mutua y Mboya (2016) Negativa
2 Murphy (2002) Positiva 34 Rosero etal. (2016) Positiva
3 Rojas (2003) Positiva 35 Cellier y Chollet (2016) Positiva
4  Filbeck y Gorman (2004) Positiva 36 Alvarez et al. (2017) Positiva
5  Al-Tuwaijri et al. (2004) Positiva 37 Gonenc y Scholtens (2017) Positiva
6 Buendia et al. (2005) Positiva 38 Zuritaetal. (2017) Positiva
7  Salama (2005) Positiva 39 Correa y Hernandez (2017) Positiva
8 Gomez (2008) Positiva 40 Galindo (2018) Positiva
9 Blanco et al. (2009) Positiva 41 Galindo et al. (2018) Positiva
10 Nelling y Webb (2009) Neutral 42 Zhang et al. (2018) Positiva
11 Moneva y Cuellar (2009) Positiva 43 Correa et al. (2018) Positiva
12 Miras, et al. (2011) Positiva 44  Salazar y Gutiérrez (2018) Positiva
13 Oliveira y Moneva (2013) Positiva 45 Deswanto y Siregar (2018) Neutral
14 Pérezetal. (2011) Positiva 46 Iturrioz et al. (2019) Positiva
15 Alonso et al. (2012) Positiva 47 él(;]l);l)aimesh y Al Zobi Positiva
16 Attig et al. (2013) Neutral 48 Dechezleprétre et al. (2019) Positiva
17 de Souza et al. (2013) Positiva 49 Nizam et al. (2019) Positiva
18 Albertini (2013) Positiva 50 Morales et al. (2019). Positiva
19 Cohenetal. (2014) Neutral 51 Chaparro et al. (2019) Positiva
20 Pintea et al. (2014) Neutral 52 Alonso y Marqués (2019) Positiva
21 Valenzuela (2015) Positiva 53  Muiioz (2020) Positiva
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Autores y Aio Relaciéon Autores y Ao Relacion
22 Pérez (2014) Positiva 54  Jaramillo et al. (2020) Positiva
23 Garzoén y Ibarra (2014) Positiva 55 Kurnia et al. (2020) Neutral
24 Martinez (2014) Positiva 56 Calviny Street (2020) Positiva
25 Friede et al. (2015) Positiva 57 Mans y van der Lugt (2020) Positiva
26 Salas (2015) Neutral 58 Liu (2020) Positiva
27 gc(:)rlnsé)ndez y Castillo Neutral 59 (Szl”(l) ;’Xe;hyuningrum et al. Neutral
28 Pavaloaia (2015) Negativa 60 Lee (2020) Positiva
29 Plumlee et al. (2015) Positiva 61 Hock et al. (2020) Positiva
30 Md Nor et al. (2016) Positiva 62 Schumacher et al. (2020) Positiva
31 Caiizares y Martin (2016) Positiva 63 Bovolini et al. (2021) Positiva
32 Orrego (2016) Positiva 64 Herrera et al. (2021) Positiva

Nota. Elaboracion propia.

De los articulos que concluyen una relacion positiva, se puede inferir que el
compromiso con los aspectos ambientales logra un aumento positivo en la confianza
y reputacion de la compaiiia y, por tanto, cierto aumento en las ventas y generacion
de valor al obtener mejor desempefio econdmico. Es decir, que la sostenibilidad
ambiental incrementa la credibilidad de los clientes hacia las compaiiias, quienes
se ven mas motivados a adquirir sus servicios y/o productos, lo que se traduce en
mas ingresos; pero también los inversionistas aumentan su confianza otorgando
mayores recursos de capital para su operacion (Correa y Hernandez, 2017); de esta
manera, las empresas comprometidas con los recursos naturales son mas propensas
a lograr una posicion competitiva en el mercado. Otra perspectiva de estos estudios
es que la divulgacion de los informes ambientales mejora el desempeiio financiero,
ya que los costos invertidos en las estrategias ambientales son menores que las
utilidades percibidas. Vale destacar que, en los 10 articulos de revision de la
literatura analizados, existe consenso sobre la tendencia positiva y significativa
entre la sostenibilidad ambiental y los indicadores econémicos de las empresas que
las aplican.
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Figura 6. Porcentaje de articulos por relacion entre sostenibilidad ambiental y finanzas
Fuente: elaboracion propia.

En relacion con los estudios que afirman una relacion negativa, estos representan
solo el 3 %, su principal justificacion obedece a que el costo de cumplir con la
regulacion ambiental puede ser perjudicial para la maximizacion de la riqueza de los
accionistas, debido a que implementar estrategias ambientales sostenibles demanda
una inversion de capital considerable, si se incluye, ademas, el uso de tecnologias
limpias, lo que reduce la utilidad. Si se observa en detalle, los estudios en los que se
encuentra esta relacion fueron aplicados en los paises de Rumania y Kenia, donde
las disposiciones normativas pueden ser mas débiles y la adquisicion de fuentes de
financiacion resulta ser mas dificil, debido a la escasez de recursos y a la competencia
de diferentes sectores por ellos; bajo estas suposiciones, un empresario veria esto
como un gasto y no como una inversion que le retorna; de alli que la relacion sea
inversa. Y, por ultimo, de las investigaciones que presentaron una relacion neutra o
no concluyente (14 % del total de trabajos revisados), la mayoria de ellas considera
que no hay suficiente evidencia para demostrar que las estrategias y divulgacion de
practicas ambientales contribuyen a mejorar las utilidades de las compaiiias, ya que
estas pueden estar condicionadas a otras acciones distintas a las consideraciones
ambientales, por ejemplo, optimizacion de procesos productivos, relacionamientos
con otras empresas y actores estratégicos, la estructura de mercado en la que se
desenvuelve, poseer cierta ventaja comparativa, entre otras.

Finalmente, los 64 trabajos analizados recogen de forma general aspectos
relevantes de la relacion entre los recursos naturales y economicos, generando
un contexto para el crecimiento de evidencias tedricas y empiricas que aportan al
reconocimiento de la sostenibilidad ambiental como un indicador que influye en el
desempefio econdmico y financiero de las empresas y que, por tanto, es de interés
gubernamental para contribuir a las politicas y metas del desarrollo sostenible.
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También, este analisis contribuye al campo cientifico, toda vez que permite conocer
el estado de la cuestion y plantear algunas preguntas orientadoras y tipos de estudio
(Tabla 4) para la agenda de investigacion futura.

Tabla 4
Agenda de investigacion futura

Posibles preguntas de investigacion Tipo de estudio

(Cuales son los resultados de las estrategias de sostenibilidad ambiental

. o . - Analisis comparado
aplicadas en distintos sectores productivos y/o contextos territoriales? p

;Cual es el impacto (efectos causales) de la implementacion de estrategias Evaluacion de
de sostenibilidad ambiental en una organizacion? impacto
;La sostenibilidad ambiental contribuye a la supervivencia, genera valor, Estudio
mejora la reputacion y la legitimidad e incrementa la fidelizacion de los correlacional y/o
grupos de interés? longitudinal

;Cuales son los factores clave para el éxito de los instrumentos financieros ~ Analisis descriptivo
sostenibles, como los bonos verdes y los fondos de inversion sostenible? y/o asociativo

(Como pueden las finanzas sostenibles contribuir a la mitigacion del

P o Anélisis exploratorio
cambio climatico y a promover la economia circular? P

;Cuales son las implicaciones éticas de la inversion en empresas con

. . . Analisis documental
practicas no sostenibles ambientalmente?

, . , - » Analisis de
;Qué efectos negativos y/o cuales son las principales criticas e contenido v/o
inconveniente de las estrategias de sostenibilidad ambiental? oy

descriptivo

Nota. Elaboracion propia.

Conclusiones

La sostenibilidad con sus tres dimensiones, social, econdmica y ambiental, es un
tema de relevancia global que ha convocado a las compaiiias a revisar sus estrategias
y acciones, entendiendo que su desempefio econdmico es también producto de
atender adecuadamente las necesidades de las poblaciones y de promover practicas
para el cuidado y la conservacion de los recursos naturales. La sostenibilidad se
muestra como una oportunidad para que las empresas lleguen a nuevas formas de
convivir con la sociedad, los ecosistemas y los territorios en los que se emplazan;
de alli que la academia también se involucra en estos procesos, evidencidndose
desde 2010 una mayor intensidad y aumento de la productividad cientifica en esta
area del conocimiento. Por tanto, este estudio tuvo como propoésito desarrollar un
estado de la cuestion sobre las relaciones entre la sostenibilidad ambiental y los
indicadores econémicos de una organizacion.
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La busqueda sistematica aplicada fue conveniente para los propdsitos de este trabajo,
es asi como a partir del analisis descriptivo de los 64 articulos cientificos revisados,
se confirm¢ la tendencia significativa de que la sostenibilidad ambiental impacta
positivamente los resultados econémicos y financieros de las companias, ya que
posibilita una mejor reputacion, mayor tasa de retorno a sus inversiones, rebaja los
costos por la reduccion de gastos derivados del desperdicio de recursos, entre otros.
Es asi como la sostenibilidad ambiental es un instrumento para la generacion de valor
agregado con el que las empresas alcanzan mayor credibilidad y confianza entre sus
grupos de interés, por lo que incluirlos como parte de las estrategias organizacionales
asegura una gestion sostenible y las posibilidades del éxito econdmico. Las acciones
de sostenibilidad son, ademas, bastante potentes en contextos de economias
emergentes, no solo por las alternativas de ser objeto de estudio académico, sino por
las contribuciones reales que hace al progreso social y desarrollo territorial, como lo
evidencian los resultados de las investigaciones realizadas en dichos contextos.

Estarevision de la literatura aporta al estudio de las relaciones entre la sostenibilidad
ambiental e indicadores econdmicos actualizando los resultados tedricos. Es deseable
dar continuidad a esta linea de investigacion referente a revisiones bibliométricas
y a ampliar el trabajo mediante andlisis de politicas comparadas trasnacionales que
aporten a la configuracién de nuevas regulaciones y divulgaciones que aporten al
cumplimiento efectivo de las metas de los Objetivos del Desarrollo Sostenible, para
lo cual se complementaron los analisis con una propuesta de preguntas orientadoras
y tipologia de estudios para conformar la agenda de investigacion futura. También
existe un desafio, tanto para académicos como para los administradores publicos
del pais, como es la consolidacion de un observatorio de politica ambiental, que
permita la centralizacion de la informacion y, con ello, el monitoreo y seguimiento
de las estrategias que mejor inciden en el rendimiento financiero de las empresas y
la difusion de practicas exitosas que puedan ser apoyadas y replicadas en diferentes
sectores productivos y cuyos resultados sean un insumo estratégico para la toma de
decisiones que contribuyan al desarrollo sostenible y sustentable de los territorios.
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