- Contaduria y Administracion
0

~ ISSN: 0186-1042

h g el oA revista_cya@fca.unam.mx
Universidad Nacional Auténoma de México
México

Lopes de Oliveira Filho, Miguel; Moneva Abadia, José Mariano
El desemperfio econémico financiero y responsabilidad social corporativa Petrobras versus Repsol
Contaduria y Administracion, vol. 58, num. 1, enero-marzo, 2013, pp. 131-167
Universidad Nacional Autbnoma de México
Distrito Federal, México

Disponible en: http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=39525580007

Coémo citar el articulo [ &\ /!

Numero completo . -, o
P Sistema de Informacion Cientifica

Red de Revistas Cientificas de América Latina, el Caribe, Espafa y Portugal
Pagina de la revista en redalyc.org Proyecto académico sin fines de lucro, desarrollado bajo la iniciativa de acceso abierto

Mas informacion del articulo


http://www.redalyc.org/revista.oa?id=395
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=39525580007
http://www.redalyc.org/comocitar.oa?id=39525580007
http://www.redalyc.org/fasciculo.oa?id=395&numero=25580
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=39525580007
http://www.redalyc.org/revista.oa?id=395
http://www.redalyc.org

El desempeno econdmico financiero
y responsabilidad social corporativa

Petrobras versus Repsol

Fecha de recepcion: 30/06/2011

Miguel Lopes

de Oliveira Filho
Universidade Federal de
Pernambuco. miguel @ufpe.br

José Mariano Moneva
Abadia

Universidad de Zaragoza
jmmoneva@unizar.es

Fecha de aceptacion: 18/10/2011

Resumen

Los cambios en el ambiente institucional, como resultado del
proceso de integracién de los mercados y las consecuentes al-
teraciones en el comportamiento de los stakeholders, son uno
de los mds importantes vectores de cambios en las conductas
de las empresas. En ese contexto, ademads de sus rentabilidades,
esas empresas se preocupan por sus actitudes en los factores
sociales y ambientales. Asi, la responsabilidad social corpora-
tiva (RSC) es vista como una estrategia mds para mantener o
aumentar su rentabilidad y potenciar el desarrollo empresarial.
La finalidad principal de este estudio es la verificacion de la re-
lacién existente entre la responsabilidad social y el desempefio
econdémico-financiero de dos empresas dedicadas al negocio
del petréleo, gas y biocombustibles. La investigacion se basa
en una comparacién de las practicas socioambientales desa-
rrolladas por Petrobrés, S.A. (Brasil) y Repsol, S.A. (Espafia).
Con objetivo de comprobar la relacién entre el desempefio so-
cioambiental y el econémicofinanciero se ha llevado a cabo un
analisis de regresion lineal.

Palabras clave: responsabilidad social corporativa, desempefio
econdémico, desempefio financiero, expectativas de los stake-
holder
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The economic and financial performance and corporate social responsibility:
Petrobras versus Repsol

Abstract

Alterations in the institutional environment, as a result of the markets integration process
and the consequent alterations in stakeholders’ conduct are one of the important vectors of
changes in companies’ behavior. In that context, in addition to their yields those compa-
nies happen to worry about their attitudes in relation to social and environmental factors.
Thus, the corporate social responsibility (CSR) is seen as one more strategy to maintain or
increase their income and to harness the enterprise development. The main purpose of this
study is the verification of the existing relation between Social Responsibility and the eco-
nomic and financial performance of two companies in the business of Petroleum, Gas and
Bio-combustibles. The investigation was based on a comparison of social-environmental
practices developed by Petrobras S/A (Brazil) and Repsol S/A (Spain). For the purpose of
verification of the relation between social-environmental performance and the economic-
financial one, a linear regression analysis was carried out.

Keywords: corporative social responsibility, economic performance, financial performan-
ce, stakeholder’s expectations

Introduccion

En los dltimos afios, el papel socio-econémico desempefiado por las empresas es
un motivo de gran atencién por parte de los grupos de interés a la hora de efectuar
sus inversiones financieras y comerciales. Con estas actitudes, las empresas se han
visto obligadas a replantearse sus posiciones y efectuar severos cambios en sus
conductas social y ambiental. De esta manera, las empresas prestan mayor aten-
cién a la hora de incluir la responsabilidad social corporativa (en adelante RSC) en
sus estrategias, de forma que logran unificar los intereses socio-ambientales con
los econémicos-financieros (Gonzalez, 2004). Este enfoque, relativamente moder-
no, cuyos origenes se pueden hallar desde los afios setenta (Moneva y Llenna,
1996; Moneva, 2005), ha experimentado una aceleracién vertiginosa, tanto en la
accion como en la reflexién, por parte de los grupos de interés y, consecuentemen-
te, también por las empresas.

La relacién entre la RSC y el desempefio financiero viene siendo objeto de estudio
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desde hace muchos afios. Sin embargo, cabe destacar que desde el inicio de la
década de los sesenta (Toro, 2000) el significado del término en cuestién ha cam-
biado de una forma bastante radical. Algunos investigadores (Waddock y Graves,
1997; Stanwick y Stanwick, 1998; Ruf et al., 2001; Mahoney y Roberts, 2007;
Zhang y Stern, 2007) concluyen que la RSC esta directamente relacionada con
la estrategia econdmica de la empresa e influye positivamente en la rentabilidad
financiera creando de esta forma valor a la empresa.

En Espaiia, el primer informe sobre responsabilidad social surgi6 al final de los
afios setenta (Seara, 2004) con la publicacién del balance social del Banco de Bil-
bao (Fernandez Izquierdo et al., 2005; Moneva y Llenna, 1996), el cual tuvo una
notable repercusion en el mundo empresarial espafiol; pero las empresas empiezan
a utilizar informes de sostenibilidad y a divulgar informacién en materia de RSC a
finales de los afios noventa (Sanchez, 2004).

En Brasil, la RSC obtuvo notoriedad a mediados de la década de los noventa,
con el lanzamiento de la campafia por la divulgacion del balance social, por el
socidlogo Herbert de Souza, quien crefa en la construccién de una sociedad mas
justa e igualitaria con respecto a los derechos fundamentales y al ejercicio de la
ciudadania, defendiendo la participacion de los empresarios en el desarrollo social
(IBASE, 2008).

En Brasil no existe normativa ambiental aplicada al reconocimiento, valoracion e
informacién de los aspectos medioambientales en los informes anuales. Sin em-
bargo, hay un proyecto de ley en tramitacién en el poder legislativo que propone la
obligatoriedad del balance social. Actualmente, las empresas brasilefas que coti-
zan en bolsa publican un informe especifico disponible en la pagina web de la Co-
mision de Valores Mobiliarios (CVM, 2008), donde presentan algunas cuestiones
ambientales.

La mayor parte de la informacién sobre las actividades sociales de las empresas
brasilefias se publican de manera voluntaria, pero la simple divulgacién —por par-
te de las empresas— de noticias en sus paginas web sobre la existencia de politicas
y programas sociales, sin la incorporacién de las mismas en informes anuales, no
demuestra el compromiso ni la dimensién de las acciones sociales de la organi-
zacion en relacion con los diferentes grupos de interés (Milani Filho, 2008). En
investigaciones de la Confederacion Nacional de la Industria (CNI) y del Instituto
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Brasilefio de Opinién Publica y Estadistica (IBOPE) destaca que el 68% de los
consumidores brasilefios estarian dispuestos a pagar mas por un producto que no
agrediese al medioambiente (Tachizawa, 2004).

En las dltimas décadas se ha debatido mucho sobre la relacién entre los intereses
econdmicos empresariales y sus actuaciones externas en relacion con las practicas
sociales y ambientales. Esos intereses, potencialmente por regla general, pueden
causar muchos impactos ambientales y sociales negativos como contaminacion,
deforestacién y mala distribucién de renta.

La creciente consciencia social en cuanto a los problemas socio-ambientales, como
el calentamiento global, la escasez de recursos hidricos y los conflictos étnicos,
estd llevando a las empresas a reconsiderar sus practicas de gestion, buscando en-
tender hasta qué punto esos fenémenos pueden afectar a sus negocios. Actualmen-
te es bastante significativa la cantidad de empresas que incorporan en sus estra-
tegias aspectos sociales y ambientales. Con base en esos argumentos, y teniendo
en cuenta los proyectos de RSC desarrollados por Petrobras, S.A. y Repsol, S.A.,
esta investigacion procura responder la siguiente pregunta: ;Hasta qué punto las
inversiones sociales y ambientales, desarrolladas por Petrobrds y Repsol, influyen
en sus desempefios econdmico-financieros? La investigacion tiene como objetivo
principal identificar si las variables ambientales y sociales, desarrolladas por Petro-
bras y Repsol, estan relacionadas con sus desempefios econdmico-financieros.

La RSC se viene consolidando como un tema de creciente interés e importancia en-
tre la comunidad académica y la comunidad empresarial. En este sentido, es con-
veniente decir que la responsabilidad social puede ser comprendida en un contexto
mads amplio, incluido en la nocién de sostenibilidad corporativa; de igual forma,
prioriza el compromiso con el desarrollo sostenible basada en tres dimensiones de
sostenibilidad: la social, la ambiental y la econdmica (GRI, 2008).

Diversos grupos de interés son cada dia mas incisivos a la hora de demandar in-
formaciones y rendicién de cuentas al respeto de las practicas ambientales y so-
ciales de las empresas. Los inversionistas buscan evidencias de buenas practicas
de gobierno corporativo y de gestion de riesgo. Los consumidores cuestionan a las
empresas sobre la forma, los componentes y el destino de los envases de los pro-
ductos. Los empleados buscan empresas que valoran el capital humano, asuman
responsabilidades sociales y ambientales y presenten cuentas a la sociedad sobre
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sus acciones corporativas. Los gobiernos y la sociedad civil aumentan la presién
sobre las compaiiias para que informen sobre los resultados obtenidos en los cam-
pos social y ambiental (Lewis, 2003).

Referencial teorico

El Instituto Ethos (2007) reconoce la RSC como una forma de conducir los ne-
gocios que vuelve a la empresa compafiera y corresponsable por el desarrollo
social y ambiental. La empresa socialmente responsable es aquella que posee la
capacidad de escuchar los intereses de las diferentes partes (accionistas, emplea-
dos, prestadores de servicios, proveedores, consumidores, comunidad, gobierno y
medio ambiente) y conseguir incorporarlos a la planificacion y estrategia de sus
actividades buscando atender las demandas de todos, no sélo de los accionistas o
propietarios.

Para que una empresa pueda ser considerada socialmente responsable no es sufi-
ciente con que apoye el desarrollo de la comunidad y preserve el medioambiente,
sino que también es necesario que invierta en el bienestar de sus empleados y
dependientes, ademds de promover comunicaciones transparentes, ofrecer renta-
bilidad a los accionistas, asegurar sinergias con sus compafieros y garantizar la
satisfaccion de sus clientes y/o consumidores.

El desempefio empresarial depende muchas veces de la utilizacién y/o consumo
de recursos naturales, sean renovables o no, que no son de su propiedad y si de la
sociedad. La empresa al utilizar esos recursos en beneficio propio estd contrayendo
una deuda social con la humanidad, pues aquéllos constituyen un patrimonio de la
sociedad; a cambio, las empresas deberédn contribuir a la solucién de los problemas
sociales y ambientales.

En este contexto, las empresas no dejan de incluir las ganancias como objetivo; sin
embargo, al contrario de priorizar la maximizacién de beneficios a corto plazo, las
organizaciones deberian buscar beneficios a largo plazo, obedecer las leyes, consi-
derar el impacto no mercadotécnico de sus decisiones y buscar formas de mejorar
la sociedad con una actuacién orientada a la RSC (Ethos, 2007).

En la préctica, esos principios consisten en, por ejemplo, fabricar productos am-

bientalmente responsables de manera que mejore su posicién competitiva, aprove-
charse de las oportunidades propiciadas por requisitos legales para crear productos

Contaduria y Administracion 58 (1), enero-marzo 2013: 131-167 135



Miguel Lopes de Oliveira Filho y José Mariano Moneva Abadia

que puedan ofrecer una contribucion especial a la sociedad, suplir necesidades
sociales comercializando productos que beneficien a grupos especificos como mi-
nusvalidos y minorfas, utilizar voluntariamente recursos de la organizacién para
ayudar a solucionar problemas sociales y ambientales.

Segtin Mcwilliams y Siegel (2001), la responsabilidad corporativa, como estrate-
gia de diferenciacion, es usada para crear nuevas demandas y obtener un precio
premium para un producto o servicio ya existente. Algunos consumidores quieren
que los productos que compran presenten algunos atributos de responsabilidad
social (innovacién de productos); otros valoran los productos que son fabricados
de forma responsable (innovacién de proceso).

En el ejercicio de la responsabilidad social la empresa actiia en dos dimensiones:
enfocado al publico-interno, es decir, empleados y dependientes, configurando la
responsabilidad social interna; y enfocado al publico externo, es decir, comunidad
y sociedad, cumpliendo con su responsabilidad social externa.

Es posible visualizar algunas acciones de la gestién de la empresa que se carac-
terizan como cumplimiento de su responsabilidad social interna y externa. Como
interna se pueden citar los programas de contratacion, seleccidn, entrenamiento,
manutencion de personal y participacion en los resultados, realizados por las em-
presas a favor de sus empleados. Como acciones de responsabilidad social exter-
nas, introducidas en la estrategia de las empresas, es posible observar las acciones
sociales que benefician a la comunidad, las cuales pueden ser realizadas a través de
donaciones de productos, equipamientos y materiales por regla general, o traspaso
de recursos para 6rganos publicos y ONG, aplicaciones de recursos en actividades
de preservacién del medio ambiente, entre otros.

El consumo es, junto con la inversion, una de las palancas més efectivas para
impulsar a las empresas hacia la adopcion de politicas y sistemas de RSC. Los
consumidores pueden, a través de sus compras, premiar o castigar a las empresas
en funcién de su responsabilidad social, convirtiendo asi sus actos de consumo
en un verdadero acto de transformacion social. Para ello es fundamental que esos
consumidores dispongan de informacién actualizada y fiable (Fundacion Ecologia
y Desarrollo, 2006).

Diversos investigadores intentan identificar y clasificar las razones que estén lle-
vando a las empresas a buscar una actuacién socialmente mas responsable. Una de
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las mds destacadas es el aumento de presién por parte de la sociedad (Morimoto et
al., 2005). Ademas de la presion ejercida por las organizaciones no gubernamen-
tales, la actuacion de la empresa estd siendo rebatida por comunidades, gobiernos,
empleados y hasta por los propios accionistas reunidos en grupos de inversionistas
socialmente responsables. El marketing institucional promovido por la buena re-
putacién, producto de un posicionamiento socialmente mas justo, es otra motiva-
cién importante porque las acciones judiciales movidas por organizaciones no gu-
bernamentales pueden implicar un serio perjuicio para la imagen de las empresas
en el mercado.

Morimoto et al. (2005) destacan que la RSC puede ser una herramienta para legiti-
mar la actuacion de la empresa frente a sus diversos interesados por las actividades
sociales de la empresa, pues mas comunicacién y transparencia pueden ayudar a
desarrollar una imagen positiva de la organizacion.

Knox et al. (2005), asi como Payne y Raiborn (2001) afirman que las empresas
deberian preocuparse por el desarrollo sostenible por tres motivos: por la propia
continuidad de la existencia de las empresas y de la sociedad, por el desarrollo de
la sostenibilidad como competencia central para obtencion de ventajas competitiva
y para mejorar su reputacion.

En un estudio desarrollado por White y Kiernan (2004) se demostré cémo la buena
gestion ambiental puede interferir en las perspectivas econdmicas de la empre-
sa, mejorando la rentabilidad financiera. Se realizaron 15 estudios comparados en
once empresas de cuatro sectores productivos. En el 85% de los casos estudiados
se encontrd una correlacion positiva entre la buena gestién ambiental y el desem-
pefio financiero.

La responsabilidad social corporativa y el desempeiio econémico-financiero
de las empresas

El desempefio econdmico-financiero de las empresas no se explica totalmente por
el aumento de la calidad y de la eficiencia de sus procesos productivos o por la
diferenciacion de sus productos y servicios. Ademds de los accionistas, la empresa
necesita posicionarse adecuadamente ante sus consumidores, proveedores y go-
bierno, cuyas interacciones se caracterizan por relaciones de poder asimétrico y, en
ocasiones, intereses contrarios; esto es, los objetivos de maximizacién individual
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de los intereses de cada uno de los grupos admite una vasta gama de variantes,
sin —con todo— existir una que pueda maximizar todos ellos simultdneamente
(Waddock y Graves, 1997).

Una modificacién negativa en el desempefio econémico de una empresa, por con-
siguiente, podra afectar a su desempefio social y ambiental. Sin embargo, existen
controversias en lo referente a la respuesta positiva de los accionistas frente a las
inversiones ambientales. Existe la creencia de que esas inversiones reduciran el
beneficio y no traerdn la rentabilidad esperada para quien invierta. En otra vision,
mas social, se observa que ademas de que esas inversiones influyen en la eficiencia
de los procesos productivos de la empresa, también refuerzan la imagen de que la
empresa se preocupa por los problemas ambientales que envuelven sus procesos
productivos. Ademads, se presupone que los inversionistas no quieren estar vincula-
dos a una empresa que no tengan preocupacion por la cuestion ecoldgica (Porter y
Van Der Linde, 1995; Preston y O’Bannon, 1997; Griffin y Mahén, 1997; Spicer,
1978; Roman et al., 1999).

La necesidad que tienen las organizaciones de asumir una responsabilidad social,
superando la obligacién minima de producir bienes y servicios para la sociedad,
conduce a esas empresas a tener que integrar las variables socio ambientales en
sus sistemas de gestion; asi, establecen una armonia entre los propios objetivos
econdémico-financieros y los de caracter social y ambiental, con lo que posibilitan
una complementariedad entre la gestion de los resultados econémicos y la RSC
(Ochovo et al., 2000).

No existe consenso sobre cudl es la medida mds apropiada para la medicién del
desempefio financiero o de la RSC; sin embargo, Roman et al. (1999) revisaron la
relacién entre RSC y desempefio financiero en las 62 investigaciones, producidas a
lo largo de 25 afios, tratadas por Griffin y Mahén (1997). Estas trataban el mismo
tema, pero con énfasis en las inconsistencias metodoldgicas, centrandose en la in-
dustria quimica y usando datos de fuentes multiples. La contribucién de Roman et
al. (1999) fue recategorizar los resultados de dichas investigaciones, presentando
26 reclasificaciones del estudio. Al final, él clasificé 33 estudios sugiriendo una re-
lacién positiva entre RSC y desempefio financiero, cinco con relacidon negativa, ca-
torce sin relacién o relacion no concluyente y el resto de las investigaciones habian
sido eliminadas del estudio original por presentar medidas invélidas, ya que todas
estas investigaciones estaban basadas en variables de opinién de los responsables.
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Preston y O’Bannon (1997) analizaron la relacién entre indicadores de RSC vy
desempefio financiero de 67 grandes empresas americanas en el periodo de 1982 a
1992. El anélisis longitudinal de los datos evidenci6 una correlacion positiva entre
los indicadores de desempefio social y el financiero; es decir, buenos desempefios
financieros estaban presentes en empresas con un buen desempeiio de RSC, un
resultado congruente con la teorfa de los grupos de interés. Adicionalmente, los
resultados revelaron que el desempeio financiero ocurrié en la misma época en
que mejoraban los aspectos de RSC.

De acuerdo con Scholtens (2008) existen dos relaciones entre desempefio finan-
ciero y RSC. Por un lado, un buen desempefio financiero estd directamente rela-
cionado con los fondos con los que realizan las inversiones que mejoran el fun-
cionamiento ambiental y social de la empresa; por otro, un buen funcionamiento
ambiental y social dara lugar a un buen desempefio financiero debido al uso efi-
ciente de los recursos naturales y a la correcta utilizacién de los medios sociales
en la produccién.

Mahoney y Roberts (2007) detallan que los inversionistas institucionales estan
atentos a como las empresas manejan las dimensiones relacionadas con la RSC, de
forma que invierten mas en compaiiias que tienen un grado mas elevado de com-
promiso con las causas sociales y medio ambientales.

Los estudios realizados por Porter y Van Der Linde (1995) y Spicer (1978) mues-
tran resultados que apuntan hacia una relacion positiva y significativa entre RSC
y desempefio financiero. Esa relacion positiva se basa en que si la empresa actia
sobre sus responsabilidades sociales y ambientales estd actuando en el sentido de
ganar fiabilidad en el mercado y, por otro lado, en que su desempefio socio-am-
biental estd directamente relacionado con una ganancia de eficiencia al evitarse el
desperdicio de recursos y tratar posteriormente los residuos, lo que aumentaria el
desempefio econdémico-financiero.

En la investigacion efectuada por Al-Tuwaijri ef al. (2004) fue posible afirmar que
el desempeiio social y ambiental y el desempefio econdmico estdn efectivamente
relacionadas siguiendo una secuencia légico-deductiva de implicacién de uno en
el otro. El estudio se basé en la premisa de que las estrategias corporativas, las
politicas derivadas de éstas y las respectivas decisiones afectan simultineamente
al desempeio socio-ambiental y al desempefio econdmico de la empresa.
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Ya el estudio efectuado por Waddock y Graves (1997) reveld que los resultados
sociales de la empresa son tanto una causa como una consecuencia de los resul-
tados financieros. Asi, un mejor resultado financiero lleva a un incremento de los
resultados sociales. Tal hecho lleva a considerar que las empresas que invierten en
las dreas social y ambiental pueden tener ventajas competitivas derivadas de este
planteamiento.

Corregan y Cantu (2005) realizaron una investigacion con 52 empresas mexicanas
para verificar cudles eran las principales estrategias utilizadas por esas firmas. Fue
posible concluir que, a pesar de aplicar diferentes programas sociales, pocas de di-
chas empresas, y que contestaron la encuesta, dieron a esos programas un enfoque
estratégico, de tal forma que sus desempefios financieros fueron perjudicados, lo
que ocasiond la pérdida de beneficios econdmicos.

Aunque los estudios realizados sobre la relacién entre el desempefio social de las
empresas y su desempefio financiero puedan tener resultados divergentes —debido
a la variedad de metodologias y pardmetros adoptados, falta de rigor, por ejem-
plo— también demostraron que la RSC no representa una restriccion a la maximi-
zacion de los beneficios. Aunque su obligacion sea la obtencién de beneficios, las
empresas pueden, a la vez, contribuir al cumplimiento de los objetivos sociales y
ambientales, los cuales deben ser considerados por los inversionistas.

La competitividad empresarial y la RSC

La RSC de la empresa es un factor muy importante para que ésta pueda alcanzar
ventajas competitivas relacionadas positivamente con su rentabilidad financiera.
La ventaja competitiva estd directamente reflejada en las capacidades de la em-
presa para obtener un resultado financiero superior al de sus competidores (Arend,
2003). Asi, la estrategia centrada en la RSC de la empresa resuelve la tension exis-
tente entre los objetivos sociales y de rentabilidad, puesto que requiere de ambos.

En la actualidad existe una preocupacion creciente por el desarrollo sostenible, ya
sea por la presién de los diferentes grupos de interés o por el mayor convencimiento
empresarial de su capacidad de crear valor a largo plazo. Para muchos la posibilidad
de diferenciarse de la competencia y obtener ventajas competitivas se relaciona con
la RSC (Adams y Zutshi, 2004; King, 2002), lo que supone la gestion de los recur-
sos disponibles desde este punto de vista. La RSC es vista por una serie de empresas
como una estrategia de diferenciaciéon (McWilliams y Siegel, 2001).
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De acuerdo con Epstein y Roy (2003) solamente es posible integrar aspectos so-
ciales y ambientales en la estrategia empresarial cuando las empresas consiguen
establecer una relacion que justifique los negocios para un buen desempeifio socio-
ambiental. Aunque sea posible actuar de forma responsable sencillamente porque
se cree que es algo que se debe hacer, tal justificacion es vulnerable a los cambios
en la gestion, a los ciclos financieros y ante cambios en las prioridades de los con-
sumidores. Sin poder medir aquello que se pretende gestionar se vuelve mas dificil
obtener el apoyo necesario para poner en prictica los proyectos de naturaleza so-
cial y ambiental.

Sin embargo, Borger (2001) afirma que la RSC es una variable importante en la es-
trategia competitiva de la empresa, pues responde a cuestiones esenciales como el
reto de la globalizacién que crea nuevas oportunidades, pero también incrementa
la complejidad organizativa y la necesidad de reforzar el prestigio como elemento
de la competitividad. Se entiende que las empresas que cumplan sus requisitos
contribuirdn al funcionamiento sostenible de los mercados comerciales.

En opinién de algunos investigadores (Barney, 1991; Hart, 1995; Orlitzky et al.,
2003), las empresas que son socialmente mas responsables aumentan sus ventajas
competitivas, conduciendo a un desempefio financiero mas satisfactorio que el de
las empresas que no priorizan la RSC.

En mayo de 1999 la encuesta realizada por Millennium Poll —a 25,000 ciudada-
nos de 23 paises en seis continentes sobre la RSC— lleg6 a la conclusion de que la
mitad de la poblacidn de los paises analizados estd prestando atencién al compor-
tamiento social de las compaiifas, pues la percepcion que se tiene de una empresa
en el mundo estd mds directamente vinculada a su responsabilidad social (56%)
que a la calidad de su marca (40%) o a la percepcion de la gestion de su negocio
(34%) (Business Impact, 2006).

En otra encuesta realizada en 1998 por MORI Research (Business Impact, 2006)
se demostrd que en Reino Unido hay una gran correlacién entre la responsabilidad
social de una empresa y sus consumidores. En la investigaciéon de MORI, realizada
entre adultos britanicos, fue posible demostrar que un 17% habian boicoteado el
producto de una compaiiia bajo argumentos éticos y que un 19% habian elegido un
producto/servicio debido a la reputacién ética de la empresa.
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Una inversion social y ambiental bien gestionada podra garantizar a cualquier em-
presa una posicién predominante en la sociedad donde actiia y éste es factor decisivo
en el crecimiento de la imagen de cualquier organizacion. Con una imagen reforzada
y dependiendo de los resultados de los proyectos sociales por ella financiados, la
empresa se vuelve mas conocida y vende mds sus productos y servicios; ademas, su
marca gana, sobre todo, mayor visibilidad, aceptacién y potencialidad.

La influencia de la RSC en el comportamiento de los consumidores e inver-
sores

La adopcién de estrategias relacionadas con la RSC supone un cambio cultural
que repercute en las diferentes dreas organizativas de las empresas (Joyner y Pay-
ne, 2002). Se formaliza a través de politicas y sistemas de gestién en los ambitos
econdmico, social y medioambiental (triple bottom line) (Carroll, 1999). En este
sentido, las entidades han de acomodar sus actividades, estructuras organizativas,
procesos o productos de acuerdo con esta filosofia. Esta realidad hace que las in-
versiones, las politicas de diversificacion, el desarrollo de nuevos productos y pro-
cesos, los cambios organizacionales o las politicas de personal se puedan estudiar
desde el punto de vista de la sostenibilidad.

Una buena evaluacién de la RSC se relaciona con una mejoria de las ventas, de
la reputacion de la organizacién y con la reduccidn de la probabilidad de boicots
que ocurren cuando consumidores, organizaciones no gubernamentales (ONG),
inversionistas o empleados se movilizan contra la compaiiia (Marquez y Fombrun,
2005; Gardberg y Fombrun, 2002). La reputacion es un valioso activo intangible;
sin embargo, el tamaifio de ese efecto todavia es desconocido (Fombrun, 2001).

Dunn (1998), presidente del Business for Social Responsibility (BSR), declara que
ser socialmente responsable es uno de los pilares de sustentacién de los negocios,
tan importante como la calidad, la tecnologia y la capacidad de innovacién. Asi,
cuando la empresa es socialmente responsable atrae a los consumidores y aumenta
la cifra de ventas, generando mds beneficio para los accionistas. También es una
sefial de reputacion corporativa y afiade valor a la marca.

Un estudio efectuado con 750 consumidores de cinco ciudades espafiolas, realiza-
do por PricewaterhouseCoopers (2008), demostré que casi el 74% de los encues-
tados afirma estar dispuesto a dejar de comprar productos a las empresas que no
sean socialmente responsables.
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Las empresas dedican mas recursos financieros y comerciales que nunca al patro-
cinio de iniciativas de RSC. Sin embargo, los consumidores e inversionistas estan
mds atentos a las iniciativas de las empresas en relacién con sus pricticas sociales
y ambientales. Las iniciativas de RSC constituyen un medio innovador para forta-
lecer la relacién con los clientes e inversores (Stainer, 2002).

Metodologia

Se seleccionardn para el andlisis dos empresas del ramo petrolero: Petrobras, con
sede en Brasil, y Repsol, con sede en Espafa; ambas han sido elegidas para el
estudio debido a su representatividad en el escenario brasilefio, espafiol e interna-
cional.

El estudio pretende analizar la relacion existente entre la RSC y el desempefio eco-
némico-financiero de las empresas investigadas, comprendiendo el periodo 2002
a 2007. Los datos fueron extraidos a través de las web de Petrobras y Repsol, asi
como de los siguientes informes: anual consolidado, anual individual, anual de go-
bierno corporativo y de responsabilidad corporativa. La verificacién de la afinidad
existente entre la RSC y el desempefio econdmico-financiero no busca hacer infe-
rencia de sus resultados para todas las compaiiias del sector. Para fines de analisis
fue utilizada la regresion lineal mdltiple.

Limitaciones del método aplicado en la investigacion

El modelo utilizado, al confrontar el desempefio econémico-financiero con la RSC
de las dos empresas investigadas, no consider aspectos que también ejercen una
fuerte influencia en las ventas anuales y en los resultados obtenidos como procesos
operacionales, estrategia comercial, politica de recursos humanos y estrategia de
relacién con los clientes.

Otro hecho es que el estudio no considerd la consecuencia del incremento del
poder de las empresas al asumir causas sociales, provenientes de las dificultades
del Estado para cubrir las necesidades bésicas del ciudadano. Esa situacién hace
que las empresas dejen de ser s6lo productoras de bienes y servicios para influir y
participar directamente en otras dimensiones sociales, transforméndose en institu-
ciones con gran influencia politica y social.
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Andlisis y discusion de los resultados

Inicialmente el estudio estaba compuesto por cuatro variables dependientes y por
cinco variables independientes agrupadas en:

e Variables dependientes: ingresos por ventas y servicios (IVS); indicador de
rentabilidad financiera (IRF); beneficio del ejercicio (BEJ) y fondos propios
(FP).

e Variables independientes: inversion medioambiental (IMA); inversion
en programas sociales y culturales (IPSC); gasto de personal (GP);
planes de pensiones (PP) y gastos de formacion y desarrollo (GFD). La
variable explicativa inversioén en programas sociales y culturales contiene
los siguientes factores: educacién y formacién; desarrollo comunitario;
integracion social; salud; arte y cultura.

El andlisis de correlaciones bivariadas entre las variables se completé habiendo
sido verificadas con la utilizacién de los coeficientes de Pearson y el modelo de
regresion, efectuado con los métodos de seleccion de variables: el paso al paso
(stepwise) y el de todas las regresiones posibles (enter). Con el andlisis de correla-
cién, algunas de las variables incluidas inicialmente en la investigacion fueron eli-
minadas del modelo; a continuacion se explica qué variables fueron descartadas.

Analisis de correlacion

A través del andlisis de correlacién por el método de Pearson se pudo concluir
que, con excepcion de la variable explicativa, inversiones en medio ambiente, las
demds variables independientes poseen un grado muy significativo con las varia-
bles dependientes (IVS, BEJ y FP); pero la inclusién de todas las variables inde-
pendientes en el modelo generd una matriz singular, ademéas de que entre algunas
variables explicativas fue posible observar una correlacion altamente significativa,
hecho que llevé a la necesidad de efectuar el andlisis del factor de inflacion de va-
rianza (VIF) para evaluar la existencia de multicolinealidad. Como consecuencia
de todo ello, se han eliminado del modelo las variables independientes GP, PP y
GFD y también fue descartada la variable dependiente IRF.

Después de la aplicacion del VIF, a través del valor de tolerancia y su inverso y
de la matriz de colinealidad, se pudo verificar qué variables independientes debe-
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rian ser excluidas del modelo. Las variables con menores correlaciones parciales y
causantes de multicolinealidad han sido retiradas del rol de variables, ajustidndose
nuevos modelos para cada prictica.

La correlacién entre las variables, determinada para el estudio de Petrobras y Rep-
sol, estd destacada en los cuadros 1 y 2, respectivamente. Se comprobd que las
mejores correlaciones de la variable respuesta IPSC habian sido obtenidas con las
variables dependientes IVS y BEJ en las dos practicas analizadas. Los coeficientes
de correlacion con la variable independiente IPSC en relacién con las variables in-
dependientes IVS y BEJ fueron significativas en 98% y 94% (cuadro 1), y en 94%
y 95% (cuadro 2), respectivamente.

Entre las dos empresas investigadas, es conveniente resaltar que ninguna de las va-
riables explicativas justifica la variacion ocurrida en los indicadores de desempefio
financiero en los afios comprendidos entre 2002 y 2007. Otro hecho importante fue
la débil correlacion existente entre la variable independiente, inversiones en medio
ambiente, con todas las variables dependientes incluidas en los modelos.
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Cuadro 1
Coeficiente de correlacion de Pearson (Petrobras)

Variables IVS | IRF BEJ FP IMA | IPSC GP PP GFD
Coef.u -0.461 |.930(**) | .994(**) | 0.349 | .985(**) [.990(**) | .884(*) [.974(**)
VS Correlacién 1
Sig. 0.357 | 0.007 0 |0498| o0 0 | 0019 | 0.001
(bilateral)
Coef.
.. | -0.461 -0.139 | -0.53 |-0.384| -0.435 | -0.531 | -0.244 | -0.334
IRE Corre}acmn 1
Sig 357 0.794 | 028 |0452] 0389 | 0279 | 0.641 | 0.518
(bilateral)
Coef..’ .930(+%#)[ -0.139 .889(*) [0.107 | .940(**) | .890(*) [.928(*%*)[.921(**)
Correlacién
BEJ| T 1
e 0.007 | 0.794 0.018 |0.841| 0.005 0.018 | 0.008 | 0.009
(bilateral)
Coef. .994(##)| -0.53 | .889(*) 0.416 | .969(**) |.992(**) | .839(*) |.968(**)
Fp Correlacién 1
Sig. 0o | o028 0018 0.412| 0.001 0 | 0037 | 0.002
(bilateral)
Coef.
.. | 0.349 |-0.384| 0.107 0.416 0.297 0.348 | 0.041 | 0.417
Correlacién
IMA Si 1
DlE 0.498 | 0.452 | 0.841 0.412 0.567 0.5 0.938 | 0.411
(bilateral)
COEf’., 985(#)[ -0.435 | .940(**) | .969(**) | 0.297 964(#%) [.934 (%) |.941(**)
Correlacion
IPSC Si 1
D& 0 0.389 | 0.005 0.001 |0.567 0.002 | 0.006 | 0.005
(bilateral)
Coef.
sek)| | ES sk sk & ok
Correlacion .990(#)[ -0.531 | .890(*) [.992(**)|0.348 | .964(**) .864(*) |.966(**)
GP si 1
e 0 0.279 | 0.018 0 0.5 0.002 0.026 | 0.002
(bilateral)
Coef. 884(*) [-0.244 [ .928(**) | .839(*) | 0.041 | .934(**) | .864(*) 847(*)
PP Correlacion | : ’ : : ’ i 1 :
.Slg' 0.019 | 0.641 | 0.008 0.037 0.938| 0.006 0.026 0.033
(bilateral)
Coef. e s o s ok *
Correlacién 974(C%%)[ -0.334 | .921(**) | .968(**) | 0.417 | .941(**) | .966(**) | .847(*)
GFD Si 1
e 0.001 | 0.518 | 0.009 | 0.002 [0.411| 0.005 0.002 | 0.033
(bilateral)

** La correlacidn es significativa al nivel 0.01 (bilateral)
* La correlacion es significante al nivel 0.05 (bilateral)
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Cuadro 2
Coeficiente de correlacion de Pearson (Repsol)
Variables IVS | IRF | BEJ FP IMA | IPSC GP PP GFD
VS Coef. Correlacion | 0.418 [.991(**)| .972(**) | -0.084 | .940(**) |.953(**)[.978(**)| .926(**)
Sig. (bilateral) 0.409 0 0.001 | 0.874 | 0.005 0.003 0.001 0.008
IRF Coef. Correlacion | 0.418 . 0.521 0.204 | 0.661 | 0.594 0.482 | 0.336 0.584
Sig. (bilateral) 0.409 0.289 0.698 | 0.153 | 0.214 0.333 | 0.515 0.224
BEJ Coef. Correlacion [.991(*%)[0.521 1 941(%%) [ -0.002 | .952(%%) |.946(**)|.952(**)| .935(**)
Sig. (bilateral) 0 0.289 0.005 | 0.996 | 0.003 0.004 | 0.003 0.006
gp | Coef- Correlacion |.972()] 0.204|.941¢+)| 1 2026 | .870(%) | .903(*) [.969(+*)| .857(*)
Sig. (bilateral) 0.001 [0.698 | 0.005 0.619 | 0.024 0.014 | 0.001 0.029
IMA Coef. Correlaciéon | -0.084 |0.661 | -0.002 -0.26 1 0.135 0.15 -0.121 0.131
Sig. (bilateral) 0.874 |0.153| 0.996 0.619 0.799 0.777 0.819 0.804
[psc| Coef. Correlacion |.940¢)| 0.594 |.952()| 870(*) | 0.135 1 [.967¢+%)[.950(+*%)| .998(**)
Sig. (bilateral) 0.005 [0.214| 0.003 0.024 | 0.799 0.002 | 0.004 0
GP Coef. Correlacion |.953(**)| 0.482 [.946(**)| .903(*) | 0.15 |.967(**) 1 960(**)| .960(**)
Sig. (bilateral) 0.003 [0.333| 0.004 0.014 | 0.777 | 0.002 0.002 0.002
PP Coef. Correlacion [.978(*%)| 0.336 |.952(**)[ .969(**) | -0.121 | .950(*%*) [.960(**) 1 946(+*)
Sig. (bilateral) 0.001 [0.515| 0.003 0.001 | 0.819 | 0.004 0.002 0.004
GFD Coef. Correlacion [.926(*%)| 0.584 |.935(**)| .857(*) | 0.131 |.998(**) [.960(**)|.946(**) 1
Sig. (bilateral) 0.008 [0.224 | 0.006 0.029 | 0.804 0 0.002 | 0.004

#* La correlacion es significativa al nivel 0.01 (bilateral)
* La correlacion es significante al nivel 0.05 (bilateral)

Analisis de regresion

El andlisis de regresion fue efectuado en seis pasos, incluyendo tres variables depen-
dientes y dos variables independientes, ya que algunas de las variables habfan sido ex-
cluidas de los modelos, segiin se explicé al hablar del coeficiente de correlacion (cua-
dros 1y 2). Para cada grupo de variables se han efectuado dos andlisis de regresion.

En primer lugar se ha planteado la regresién entre la variable dependiente IVS
con las variables independientes IMA e IPSC; a continuacion, utilizdindose la mis-
ma variable dependiente se plantea una regresion con la variable independiente
IPSC por representar el mejor justificante de la variacidn para todas las variables
dependientes incluidas en el modelo. Con la utilizacién de las mismas variables
explicativas han sido efectuadas las pruebas, obedeciendo la misma orden, con las
variables dependientes BEJ y FP. Los resultados de la regresion estan presentados
y analizados a continuacion.
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Modelos utilizados en el analisis de regresion

Las hipétesis planteadas para el andlisis de las regresiones en los seis modelos
son:

e Ho: Bi=0(i=1.2) - Las variables dependientes no estdn relacionadas con
las variables explicativas (acepta la hipdtesis nula y rechaza la hipdtesis
alternativa).

e Ha: fi=0; > Las variables dependientes estan relacionadas con las variables
explicativas (acepta la hipotesis alternativa y rechaza la hipdtesis nula). Al
menos uno de los coeficientes es distinto de cero.

Analisis de la regresion lineal entre la variable dependiente (IVS) y las varia-
bles independientes (IMA e IPSC)

Petrobrads

En el primer modelo (cuadro 3) se ha utilizado las variables explicativas IMA e
IPSC, que presentaron un coeficiente de determinacién miltiple (R?) de 0.974;
esto indica que el 97.4% de la variacién de la variable dependiente IVS se explica
por la inclusién de esas variables independientes. En el test siguiente (cuadro 3) se
excluye la variable independiente IMA y aparece una plusvalia de 0.04%, la cual
se debe al hecho de que la variable independiente IPSC tiene un mayor poder de
prediccidn sobre las entradas de ventas y servicios ocurridos entre los afios 2002
y 2007, ya que la probabilidad generada fue de 0.002 de aceptacién, mientras la
variable IMA tuvo una aceptacién de 0.579, mayor que el valor critico; de hecho,
se concluye que IMA no es un buen estimador para la variable dependiente.
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Cuadro 3
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico ‘“t” y varianza,
modelos 1y 2 (Petrobras)

Coef. o Coef. . | Estadistico Significancia
Modelo | R? F Sig. | Variables | Estandariz. | Estandariz. 0
B Beta
(Constante) | 16416015.5 - 1.709 0.186
1 0.974 | 55.518 | 0.004 IMA 11.129 0.061 0.621 0.579
IPSC 53.047 0.967 9.858 0.002
(Constante) | 21936313.9 - 6.564 0.003
2 0.970 | 130.745 | 0.000
IPSC 54.041 0.985 11.434 0.000

Repsol

Analizando la estadistica de regresion y la varianza en el caso de Repsol, se pudo
observar que en el primer modelo la variable independiente IVS estad explicada en
un 92.9% por las variables explicativas IMA e IPSC, pero en el segundo modelo,
con soélo la variable independiente IPSC, el poder de explicaciéon de la variable
dependiente sufre una disminucién del 4.6%. A pesar de esta reduccion, el modelo
que mejor se adecua para explicar la variacién ocurrida en el total de las ventas
y servicios de cada afio es el segundo modelo (cuadro 4), pues, al igual que ocu-
rri6 en Petrobrés, la variable independiente IMA (cuadro 4) presenté un grado de
aceptacién (0.262) muy superior al valor critico que fue de 0.05; asi, esa variable
debera ser excluida del modelo para que se pueda aceptar la hipétesis alternativa.

Cuadro 4
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico “t” y varianza,
modelos 1y 2 (Repsol)
Cocf. 1o Coef. . | Estadistico
Modelo | R? F Sig. | Variables |Estandariz. | Estandariz. " Significancia
B Beta
(Constante) | 41732.745 - 8.824 0.003
1 0.929 |19.484| 0.019 IMA -26.242 -0.215 -1.379 0.262
IPSC 647.32 0.969 6.219 0.008
) 0883 130255 | 0.00s (Constante) | 35885.26 - 15.494 0.000
IPSC 627.967 0.94 5.5 0.005
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Analisis de la regresion lineal entre la variable dependiente (BEJ) y las varia-
bles independientes (IMA e IPSC)

Petrobrads

Observando los dos modelos de regresion lineal presentados en el cuadro 35, el
poder explicativo en la variable dependiente BEJ alcanzé un 91.5% en el primer
modelo y 88.3% en el segundo modelo. Cuando se excluye la variable indepen-
diente IMA para calcular el segundo modelo se observa un decremento de 3.2%
en el poder de prediccion de la variable dependiente BEJ. En cuanto al grado de
aceptacién (0.360), generado en el tercer modelo para la variable independiente
IMA, es un valor por encima del critico, por lo que se concluye que esa variable
no representa un buen pardmetro para explicar la variacién en los beneficios de los
ejercicios de 2002 a 2007. Por eso, el cuarto modelo (cuadro 5) tiene mayor poder
para predecir la variacién ocurrida en la variable dependiente.

Cuadro 5
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico “t” y varianza,
modelos 3 y 4 (Petrobras)

Coef. o Coct. .| Estadistico
Modelo | R? F Sig. | Variables |Estandariz. |Estandariz. ¢ Significancia
B Beta

(Constante) | 2099963.11 - 2.223 0.113

3 0.915 | 16.244 |0.025 IMA 3919 -0.19 -1.078 0.360
IPSC 1.176 0.996 5.664 0.011

4 0.883 | 30.106 l0.00s (Constante) | 809946.736 - 3.176 0.034
IPSC 1.145 0.94 5.487 0.005

Repsol

En el analisis de la RSC de Repsol, con relacion a los beneficios del ejercicio ob-
tenidos entre los afios de 2002 a 2007, el cuarto modelo fue el mas adecuado para
explicar la variacion ocurrida en la variable dependiente para ese mismo periodo,
aunque la diferencia presentada entre los dos modelos para el coeficiente de de-
terminacion (R?) haya sido tan sélo de 1.7%. El coeficiente estandarizado para la
variable IMA, incluida en el tercer modelo, fue negativo y present6é un grado de
aceptacion mayor de 5%, lo que significa que esa variable no representa un buen
parametro de prediccion para la variable dependiente BEJ. Para que la hipétesis

150 Contaduria y Administracion 58 (1), enero-marzo 2013: 131-167



El desempeiio economico financiero y responsabilidad social corporativa
Petrobrds versus Repsol

alternativa se acepte, se concluye que el mejor modelo para predecir la variable
dependiente es el modelo 4, cuyo valor de aceptacion, tanto de la ecuacién (0.003)
como de la variable independiente IPSC (0.003), est4 por debajo del valor critico
que es de 0.05.

Cuadro 6
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico “t” y varianza,
modelos 3 y 4 (Repsol)

Coef. o Cocl. . | Estadistico
Modelo | R? F Sig. | Variables | Estandariz. | Estandariz. ¢ Significancia
B Beta

(Constante) | 2442.906 - 8.426 0.004

3 0.923 | 18.060 | 0.021 IMA -0.964 -0.133 -0.826 0.469
IPSC 38.35 0.97 6.01 0.009

4 0.906 | 38.500 | 0.003 (Constante) | 2228.205 - 18.106 0.000
IPSC 37.64 0.952 6.205 0.003

Analisis de la regresion lineal entre la variable dependiente (FP) y las varia-
bles independientes (IMA e IPSC)

Petrobras

El coeficiente de determinacién multiple (R?), que representa la proporcién de la
variacion en FP (cuadro 7) que es explicada a través del conjunto de variables pre-
dictivas seleccionadas, presentd un valor igual 0.957 (modelo 5) y 0.939 (modelo
6); es decir, 95.7% y 93.9%, respectivamente, de la variacién en el valor de los
fondos propios acumulados entre los afios 2002 y 2007.

En el sexto modelo (cuadro 7) fue excluida la variable IMA, y aunque aparezca de-
crecimiento de 1.8% en el poder explicativo de la variable dependiente, ésta resulta
ser la mejor ecuacién, ya que la variable IMA no es un buen factor de explicacién
para la variacién en fondos propios al sobrepasar su valor de aceptacion (0.127) al
valor critico adoptado.

Contaduria y Administracion 58 (1), enero-marzo 2013: 131-167 151



Miguel Lopes de Oliveira Filho y José Mariano Moneva Abadia

Cuadro 7
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico ‘“t” y varianza,

modelos 5 y 6 (Petrobras)

Coef. no Coef. el
Modelo | R? F | Sig. | Variables | Estandariz. | Estandariz. ﬁsct: 'st' Significancia
B Beta
(Constante) | -1782084.28 R 0.245 0.822
5 0.957 | 33.063 | 0.009|  IMA 15.001 0.14 1112 0.347
IPSC 29.972 0.927 736 0.005
Constante) | 5703667.76 - 2016 0.114
6 |0939| 61262 0001 | COMSENE)
IPSC 31.319 0.969 7.827 0.001
Repsol

El mismo procedimiento fue realizado para el grupo de datos extraido de los in-
formes de Repsol, conforme a los valores indicados en el cuadro 8. En los ajustes
de los modelos 5 y 6 de la regresion para los datos observados se verificé que la
variable independiente IMA presenta un valor de aceptacién mayor que lo permi-
tido (0.05), por lo que fue excluida del modelo 5. Asi, aplicamos el modelo 6 sélo
con la variable independiente IPSC, que gener6 un coeficiente de determinacién
de 0.756. Se concluye que la variable dependiente Fondos Propios se explica en un
75.6% por la variable independiente IPSC.

Cuadro 8
Estadistica de la regresion, coeficientes, estadistico ‘“t” y varianza,
modelos 5y 6 (REPSOL)
Coef. no Coef.
Modelo| R2 | F | Sig | Variables | Estandariz. | Estandariz. EStadt‘s"c" SR

B Beta

(Constante) 16056.587 - 10.063 0.002

5 0.901 | 13.683 | 0.03 IMA -13.479 -0.384 2.099 0.127

IPSC 176.68 0.921 5.031 0.015

13053.04 - 13. :
6 0756 | 12.401 | 0.02 (Constante) 3053.047 3.589 0.000
IPSC 166.74 0.87 3.522 0.024
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Resumen de la regresion. Ecuacion y analisis grafico

Las ecuaciones de regresion lineal (cuadros 9, 10, 11, 12, 13 y 14) que describen
la relacién entre el valor de las ventas y servicios y las variables independientes

(modelo 1y 2) en el periodo 2002 a 2007 son:

Cuadro 9
Ecuaciones de la regresion, modelos 1 y 2 (Petrobras)

Ecuaciones = Ingresos por ventas y servicios (cuadro 3)

IVS = 16416015.5 +11.129(IMA) + 53.047(IPSC) [modelo 1]

IVS =21936313.9 + 54.041(IPSC) [modelo 2]

Cuadro 10
Ecuaciones de la regresion, modelos 1y 2 (Repsol)

Ecuaciones = Ingresos por ventas y servicios (cuadro 4)

IVS =41732.745 - 26.242(IMA) + 647.32(IPSC) [modelo 1]

IVS =35885.26 + 627.967(IPSC) [modelo 2]

Cuadro 11
Ecuaciones de la regresion, modelos 3 y 4 (Petrobras)

Ecuaciones = Beneficio del ejercicio (cuadroS)

BEJ =4667981.4 - 4.225(IMA) + 6.662(IPSC) [modelo 3]

BEJ = 2572379 + 6.285(IPSC) [modelo 4]

Cuadro 12
Ecuaciones de la regresion, modelos 3 y 4 (Repsol)

Ecuaciones = Beneficio del ejercicio (cuadro 6)

BEJ = 2442.906 - 0.964(IMA) + 38.35(IPSC) [modelo 3]

BEJ = 2228.205 + 37.64(IPSC) [modelo 4]
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Cuadro 13
Ecuaciones de la regresion, modelos 5 y 6 (Petrobras)

Ecuaciones = Fondos propios (cuadro7)
FP =-1782084.28 + 15.091(IMA) + 29.972(IPSC) [modelo 5]
FP =5703667.76 + 31.319(IPSC) [modelo 6]

Cuadro 14

Ecuaciones de la regresion, modelos Sy 6 (Repsol)

Ecuaciones = Fondos propios (cuadro 8)
IVS = 16056.587 - 13.479(IMA) + 176.68(IPSC) [modelo 5]
IVS =13053.047 + 166.74(IPSC) [modelo 6]

En el anélisis del “t” estadistico de las ecuaciones donde se han considerado las va-
riables IMA e IPSC es posible concluir que la hipétesis de no haber regresion (Ho)
debe ser aceptada; es decir, en los modelos 1, 3 y 5 de las regresiones aplicadas
para las empresas Petrobras y Repsol el valor de “t” para esos datos es, respectiva-
mente, 0.621 y -1.379 (modelo 1, cuadros 3y 4), 1.078 y 0.826 (modelo 3, cuadros
4y5),1.112y-2.099 (modelo 5, cuadros 7 y 8), para un grado de libertad de tres
(figura 1) y con valor critico de 3.18 (tabla de distribucién, Levine et al. 1998).
Para todos los modelos que incluyen tinicamente la variable explicativa IPSC debe
aceptarse la hip6tesis alternativa y rechazar la hipétesis nula conforme los “t” esta-
disticos constantes en los cuadros 3,4, 5, 6, 7y 8, cuyos valores estan todos fuera
del margen critico de 2.78 (figura 2).
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Figura 1

Grafica de la distribucién “t” para los datos de los modelos 1,3y 5
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Figura 2

Grafica de la distribucién “t” para los datos de los modelos 2,4y 6
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En el analisis de la varianza también es posible comprobar que debemos aceptar la
regresion tnicamente para los modelos 2, 4 y 6 que incluyen tan sélo la variable
explicativa IPSC cuyos valores de “F” estdn todos fuera del valor critico de 7.71
(figura 3) y 9.55 (figura 4) para los grados de libertad numerador=1 y denomina-
dor=4, y para numerador=2 y denominador=3, respectivamente, conforme a las
tablas de la distribucién de “F” (Levine ef al. 1998).

Figura 3
Graifica de distribucién “F” para los datos de los modelos 1,3y 5
Distribuicion de "F" para grados de libertad = 1 (num) y 4 (den)
0,251
0,201
B 0,151
=
£
a 0,101
0,05
0,05
0,00, 7,71
X
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Figura 4
Grafica de distribucién “F” para los datos de los modelos 2,4y 6

Distribuicion de "F" para grados de libertad = 2 (num) y 3 (den)
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Analisis grafico de las inversiones en RSC de Petrobras y Repsol

La mayor inversién en RSC de Petrobras, entre los afios 2002 y 2007, fue en el ul-
timo afio analizado, donde el valor invertido en responsabilidad social y ambiental
alcanzé la cifra de 5.22 mil millones de reales, el equivalente a 2 mil millones de
euros. El valor de la inversién en RSC en el afio es equivalente al 6.24% (figura 5)
de las ventas totales en este mismo afio, representada por el valor de 218.2 mil mi-
llones de reales (83.67 mil millones de euros). En 2007, el beneficio del ejercicio
alcanz6 21.5 mil millones de reales, el equivalente a 8.2 mil millones de euros.!

'Para fines de conversion de los valores en reales para euros se utilizaron las tasas de cambio presentadas en la
web del Banco Central de Brasil (2008) el 31 de diciembre de cada afo.
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Figura 5
Grafica de porcentaje anual de inversion en RSC
en relacion con sus ingresos anuales para Petrobras
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Aunque Repsol ha venido desarrollando desde hace mas tiempo sus actividades
sociales y ambientales, fue a partir de 2004 cuando comenzé a divulgar con mas
detalle sus informes de RSC. En los afios 2002 y 2003 los datos financieros presen-
tados en los informes de RSC enfatizaban mas las actividades relacionadas con el
medioambiente, mientras que las relacionadas con las realizaciones sociales eran
presentadas, en gran parte, sélo en indicadores y ratios.

En 2004 Repsol aplicé 523 millones de euros a RSC: un 1.30% (figura 6) sobre

el total de la ventas de ese afio, en el que obtuvo un beneficio del ejercicio de 2.6
millones de euros.
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Figura 6
Grafica de porcentaje anual de inversion en RSC
en relacion con sus ingresos anuales para Repsol
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Las rentabilidades financieras se han calculado a partir de la relacién entre los
fondos propios y los beneficios de los ejercicios 2002 a 2007, obtenidos en los
informes anuales de las dos empresas investigadas. Con esos indicadores se ha
podido verificar que los mejores indices de rentabilidad financiera para Petrobras
ocurrieron en 2003 los cuales correspondieron a un 36.04% (figura 7), mientras
que para Repsol fueron en 2004, correspondiente a un 19.39% (figura 8).

Los beneficios mas altos de los ejercicios de esas dos empresas ocurrieron en 2006
para Petrobras en un valor equivalente a 9.19 mil millones de euros y en 2007 para
Repsol con un valor de 3.35 millones de euros. Los mayores valores de inversio-
nes en RSC ya ocurrieron en 2007 para Petrobras, con 5.22 mil millones de euros,
y en 2005 para Repsol, con 556.7 millones de euros. Esos resultados demuestran
que la rentabilidad financiera de esas empresas no esta directamente relacionada
con sus inversiones en RSC; por lo tanto, las mejores rentabilidades financieras
para Petrobras y Repsol ocurrieron en 2003 y 2004, respectivamente; en tanto que
las mayores inversiones en RSC para esas empresas fueron en 2007 para Petrobras
y 2005 para Repsol, resultados que han sido posibles comprobar con los modelos

Contaduria y Administracion 58 (1), enero-marzo 2013: 131-167 159



Miguel Lopes de Oliveira Filho y José Mariano Moneva Abadia

estadisticos en los cuales la variable independiente Rentabilidad Financiera (RF)
fue excluida de las ecuaciones.

Figura 7
Grifica de la rentabilidad financiera anual (Petrobras)

PETROBRAS

40.00%
35.00% /$\
3000% / V'A\

0,
25.00% +—¢f \
20.00%

2 ——RF

15.00%
10.00%

5.00%

0-00% T T T T T 1

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Figura 8
Grifica de la rentabilidad financiera anual (Repsol)
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Conclusiones

Este trabajo tuvo como objetivo principal la utilizacién de técnicas estadisticas
para analizar la relacion entre el desempeiio econdmico-financiero y la RSC de
Petrobrés, S.A. y de Repsol, S.A. en el periodo 2002-2007.

En la actualidad, una parte significativa de la sociedad percibe a las empresas
como organizaciones sociales centradas, de forma excesiva, en la maximizacion
de beneficios. Esta percepcion se ve reforzada por el hecho de que, en ocasiones,
los mismos directivos que incurren en conductas reprobadas por la sociedad se
comprometen ptblicamente con el bien comin a través del proyecto colectivo de
la responsabilidad social y ambiental.

En los analisis efectuados, los coeficientes estandarizados (Beta), en todos los mo-
delos mostrados en los cuadros 3 a 8, apuntan a la variable inversiones en progra-
mas sociales y culturales (IPSC) como la que mejor explica sobre las variaciones
ocurridas en las variables dependientes: ingresos por ventas y servicios (IVS); be-
neficio del ejercicio (BEJ) y fondos propios (FP).

La variable inversiones en medioambiente (IMA), por tener los mayores valores
a lo largo de los afios 2002 a 2007, parecia al principio ser un buen indicador para
explicar la variacion ocurrida en las variables dependientes al tratarse de un factor
que actualmente es observado por todos los grupos de interés, pero sorprendente-
mente, conforme a los modelos 2,4 y 6 (cuadros 3y 4,5y 6,y 7y 8, respectiva-
mente), tanto en las ecuaciones calculadas con los datos obtenidos de los informes
de Petrobras como en los obtenidos de los informes de Repsol los datos apuntan a
que las inversiones en programas sociales y culturales (compuesto por educacion
y formacién; desarrollo comunitario; integracion social; salud; arte y cultura) son
los mejores factores de explicacién para los desempefios econdmicos-financieros
de esas dos empresas.
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