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Resumen

El presente articulo tiene como finalidad analizar
la incidencia de la Holgura de recursos financieros
medida por la relaciéon entre deuda y capital propio en
el desarrollo de buenas practicas de Responsabilidad
Social Corporativa (RSC) de las Pymes de la Zona 7 del
Ecuador que comprende las provincias de Loja, Zamora
y El Oro. En este trabajo se analiza si el sobrante de
recursos de la empresa permite a la misma la generacion
de practicas de RSC. Se ha generado un indicador que
mide la RSC de las PYMES a través de los indicadores
ETHOS aplicados en una muestra de 124 empresas, asi
como también se ha utilizado el indicador de holgura de
recursos financieros. A través de un analisis de regresion
se analiza la incidencia de la holgura de recursos desde
los enfoques de relacion capital propio - deuda y la RSC.
Los resultados obtenidos en la presente investigacion
permiten demostrar que la holgura financiera de enfoque
capital propio - deuda tiene incidencia en las buenas
practicas de RSC. Por lo que se pudo concluir que para
las Pymes de la Region 7 del Ecuador interesadas en
fortalecer sus practicas de RSC deben enfocar sus
esfuerzos de generar un sobrante de recursos desde el
enfoque de la relacion capital propio - deuda.
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Abstratc

This article aims to analyze the impact of clearance
of funds measured by the ratio between debt and equity
in the development of best practices Corporate Social
Responsibility (CSR) of the SMEs in Zone 7 comprising
the provinces Ecuador Loja, Zamora and El Oro. In this
paper we analyze if the excess resources of the company
allows it to generate CSR practices. It has generated an
indicator that measures the CSR of SMEs through the
ETHOS indicators applied to a sample of 124 companies
and has also been used indicator of financial slack.
Through regression analysis the impact of resource slack
is analyzed from approaches equity - debt ratio and CSR.
The results obtained in this investigation to prove that the
financial clearance approach debt - equity has an impact
on the good practices of CSR. So it could be concluded
that SMEs in the Region 7 Ecuador interested in
strengthening its CSR practices should focus their efforts
to generate a surplus of resources from the perspective of
the debt ratio - equity.

Keywords: RSC, holgura de recursos, holgura de
capital propio - deuda, desempefio social corporativo,
indicadores ETHOS.
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1. INTRODUCCION

Actualmente la sociedad no percibe a la empresa
Unicamente desde una perspectiva financiera. Los
cambios sociales acaecidos en su entorno, la mayor
globalizacion de los mercados, la preocupacion por
cuanto contribuyen a la riqueza de las comunidades
en las que opera, su sensibilizaciéon con el impacto
medioambiental, la necesidad de incorporar practicas
de buen gobierno o la oportunidad que supone invertir
de forma socialmente responsable han llevado a
las organizaciones a replantear sus estrategias de
gestion, incorporando la implementacion de practicas
socialmente responsables (Herrera Maduefio, et al.,
2015).

El objetivo del presente trabajo es el analizar la
incidencia de la holgura de recursos financieros en
la empresa en las buenas practicas de RSC, es decir,
analizar si el sobrante de recursos generado por el
desempefio financiero de la empresa permite a la misma
la generacion de practicas de RSC. El objeto de estudio
son las empresas registradas en la Superintendencia de
Companias del Ecuador ubicadas en la Regiéon 7 que
comprende las provincias de Loja, Zamora Chinchipe y
El Oro.

La hipotesis planteada en el presente trabajo se
fundamenta en investigaciones realizadas que permiten
evidenciar la existencia de la relacion entre la diversidad
cultural internacional y el desempefio social corporativo
de las empresas multinacionales(Aguilera-Caracuel et
al. 2014)(Aguilera-Caracuel, Guerrero-Villegas, Vidal-
Salazar, & Delgado-Marquez, 2014)(Aguilera-Caracuel
et al. 2014)(Aguilera-Caracuel et al. 2014)(Aguilera-
Caracuel, Guerrero-Villegas, Vidal-Salazar, & Delgado-
Marquez, 2014), considerando que en lo relacionado
a la diversidad cultural internacional y desempefio
social corporativo se encuentran inmersas las practicas
de responsabilidad social corporativa y con respecto
del desempefio financiero toman en cuenta algunos
indicadores de holgura de recursos. Por lo que se puede

mencionar que la holgura de recursos financieros tiene
un efecto positivo en las actividades de responsabilidad
social en las empresas, la cual se establece como la
hipotesis a contrastar en el presente trabajo.

La metodologia aplicada para el presente trabajo se
basa en un andlisis de regresion de los indicadores de
holgura de recursos financieros y las practicas de RSC,
para lo cual se ha generado un indicador que mide la
RSC de las PYMES a través de los indicadores ETHOS
aplicados en una muestra de 124 empresas, mientras
que en los indicadores de holgura se encuentra la holgura
capital propio — deuda.

Se han realizado diversas investigaciones que han
estudiado la incidencia de la holgura en el desempefio
financiero de las empresas tal como se describe en
los parrafos anteriores, asi mismo se han realizado
investigaciones que analizan la incidencia de holgura de
recursos financieros en el desempefio social corporativo
en empresas multinacionales, de lo que se puede
mencionar que de acuerdo a la revision realizada no se
ha podido identificar estudios que analicen la relacion
entre la incidencia de la holgura de recursos y las buenas
practicas de Responsabilidad Social Corporativa en las
PYMES, ni de estudios enfocados en Latinoamérica
incluyendo economias como la economia ecuatoriana.

Entre las limitaciones que se presentaron esta la
informacion financiera de las empresas ecuatorianas, asi
como también la escasa participacion de los gerentes
de las empresas lo cual se puede considerar como
generador de un sesgo en los resultados.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. HOLGURA DE RECURSOS FINANCIEROS

La discusion conceptual de la teoria de los recursos
de holgura se puede remontar a los aspectos tedricos de

la organizacion, tales como Barnard (1938) y Thompson
(1967), quienes argumentaron que la proteccion de
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la base de la organizacion y de los cambios rapidos
en el entorno externo de la empresa a través del uso
de los recursos de holgura es una importante funcion
administrativa y que la gestion eficiente de los recursos
es crucial para que la organizacion pueda asegurar la
sostenibilidad en un entorno competitivo.

Para poder comprender el enfoque de la holgura de
recursos, se ha tomado en cuenta el aporte de algunas
investigaciones que han establecido diversos enfoques de
estudio, tal como menciona George (2005) la holgura de
recursos es un término que puede indicar un significado
literal de “los recursos potencialmente utilizables”. Burgois
(1981) define la holgura como “el cojin de los recursos
reales o potenciales, que permite a una organizacion
adaptarse con éxito a la presion interna e iniciar cambios
en la estrategia con respecto al ambiente externo”. Nohria
y Gulati (1996) definen a la holgura como “el conjunto
de recursos en una organizacidon que es superior a la
minima necesaria para producir un determinado nivel de
produccién”. Cyert y March (1963) definen a la holgura
de recursos como “la diferencia entre el importe total de
los recursos disponibles y la cantidad total de recursos
necesarios para mantener la sincronizacion entre la
organizacion y su entorno”. Existen otras definiciones
que enfocan a la capacidad de endeudamiento entre
los cuales esta Oba & Musa, (2012) que afirma que la
holgura se define como la capacidad de endeudarse mas
o tener dinero en efectivo en la mano para responder con
rapidez de manera discrecional a un entorno cambiante.

La holgura de recursos posibilita que las empresas
cuenten con recursos suficientes para aprovechar las
oportunidades externas que les permitan disfrutar de un
crecimiento continuo, excepto cuando la capacidad de
gestion es inadecuada (Penrose, 1959), adicional a esto
se puede mencionar que permite un crecimiento sostenido
a través de la generacion de ventajas competitivas.

Tomando como referencia las acotaciones de
investigaciones anteriores podemos definir a la holgura
como el exceso de recursos que dispone la empresa para

gestionar y financiar actividades que generen un valor
agregado a la empresa entre las cuales se encuentran
las actividades o buenas practicas de RSC. Cabe resaltar
que la holgura de recursos puede ser el resultado de
una mala planificaciéon o el buen desempefio de la
organizacion en periodos anteriores (Voss et al., 2008).

Se han realizado diversas investigaciones que han
estudiado la incidencia de la holgura en el desempefio
financiero de las empresas tal como se describe en los
parrafos anteriores, pero de acuerdo alarevision realizada
no se ha podido identificar estudios que analicen la
relacion entre la incidencia de la holgura de recursos y las
buenas practicas de Responsabilidad Social Corporativa,
ni de estudios enfocados en Latinoamérica.

2.2. RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Actualmente la sociedad no percibe a la empresa
unicamente desde una perspectiva financiera. Los
cambios sociales acaecidos en su entorno, la mayor
globalizacion de los mercados, la preocupacion por
cuanto contribuyen a la riqueza de las comunidades
en las que opera, su sensibilizacién con el impacto
medioambiental, la necesidad de incorporar practicas
de buen gobierno o la oportunidad que supone invertir
de forma socialmente responsable han llevado a
las organizaciones a replantear sus estrategias de
gestion, incorporando la implementacion de practicas
socialmente  responsables (Herrera Maduefio et al.
2015).

Herrera Maduefio et al.,, (2015) en su estudio
menciona autores como Charitoudi, Sariannidis vy
Giannarakis, (2011) quienes afirman que la RSC ha
pasado de ser un simple concepto a configurarse como
un compromiso y una forma de gestion que toda empresa,
con independencia de su tamafio, debe ser capaz de
entender y manejar en su quehacer cotidiano.

El concepto de responsabilidad social de las
empresas promueve una idea integral y multidimensional
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de rendimiento que no es simplemente econdémica y
financiera. Es un requisito cualitativo para la gestion
sostenible de la empresa y redefine sus normas y valores.
Sin embargo, al mismo tiempo, no debemos perder de
vista el hecho de que “el sentido de la responsabilidad
social sélo puede entenderse a través de la interaccion
de tres principios: legitimidad, responsabilidad publica y
discrecion gerencial, estos tres principios que resultan
en tres niveles de analisis: institucional, organizacional e
individual (Wood, 1991).

La RSC ha pasado de ser un simple concepto a
configurarse como un compromiso y una forma de gestion
que toda empresa, con independencia de su tamafio,
debe ser capaz de entender y manejar en su quehacer
cotidiano (Charitoudi, et al., 2011). En este sentido la
responsabilidad social corporativa ha sido propuesta en
los ultimos tiempos como una de las estrategias mas
efectivas para diferenciarse y fortalecer la competitividad
de las Pymes (Porter y Kramer, 2006). Las Pymes tienen
una serie de peculiaridades intrinsecas a su propia
naturaleza, caracteristicas estructurales, sociales vy
funcionales que no solo las hacen muy distintas de las
grandes corporaciones (Baumann Pauly, et al., 2013),
sino que ademas les otorgan determinadas capacidades
distintivas (Aragon-Correa, et al., 2008).

Existen estudios que han analizado las diferentes
practicas de responsabilidad social corporativa, es
asi que investigaciones realizadas han conseguido
evidenciar que, efectivamente, las pequefias y medianas
empresas llevan a cabo mas practicas sostenibles de las
que a priori podriamos pensar (Herrera Maduefio et al.
2015).

Hirigoyen & Poulain-Rehm, (2015) menciona en
su investigacion que existen estudios que afirman
una relacion significativa entre los altos niveles de
responsabilidad social de las empresas los cuales
llevan a una mejora en el desempefio financiero, asi
mismo menciona que el desempefio generado permite
reinvertir en acciones socialmente responsables,

tomando en cuenta que el desempefio se mide como
holgura de recursos. Esto crea una relacién simultanea
e interactiva entre la responsabilidad social corporativa
y el desempenio financiero formando un circulo virtuoso
(Waddock y Graves, 1997). Asi mismo menciona que
existen estudios que afirman que los altos niveles de
responsabilidad social de las empresas conducen a los
resultados financieros mas pobres.

Entre las actividades desarrolladas por las Pymes
relacionadas con la responsabilidad social corporativa,
puede observarse, a través de su nivel de desempefio,
como una buena gestion de los recursos naturales
ha de tener en cuenta una disminucién del consumo
de recursos, como agua, energia eléctrica y materias
primas en general, y un incremento en el tratamiento de
residuos, pudiendo estar esto directamente relacionado
con el aumento del rendimiento econémico, la mejora de
la eficacia y de la eficiencia organizativa, y/o la creacion
de valor para la empresa (Herrera Maduenio et al. 2015).

De la revision realizada hasta el momento no se ha
logrado evidenciar estudios que analicen la relacion entre
las buenas practicas de RSC y la holgura de recursos
financieros, los realizados hasta el momento establecen
la holgura como una medida de rendimiento o desempefio
financiero de las empresas.

2.3. PLANTEAMIENTO DE LA HIPOTESIS

Se ha podido evidenciar que existen varias razones
por las cuales las empresas invierten en actividades
relacionadas con la Responsabilidad Social Corporativa,
entre estas inversiones estan las relacionadas con
la construccion de la imagen corporativa, mejorar la
lealtad de los empleados, factores que influyen en las
percepciones del cliente, fomentar el crecimiento de la
comunidad a largo plazo, fomentar la innovacién y la
inversion en el futuro (Dyer y Whetten, 2006).

Hay que tener en cuenta que aun cuando la
responsabilidad social corporativa conlleva un aspecto
voluntario en su aplicacion, se puede entender que las
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organizaciones ejercen su responsabilidad social cuando
prestan especial atencion a las expectativas que, sobre
su comportamiento, tienen los diferentes stakeholders,
suponiendo un planteamiento estratégico que afecta a la
toma de decisiones y a las operaciones de toda la entidad,
creando valor en el largo plazo y contribuyendo de forma
significativa a la obtencion de ventajas competitivas
duraderas (AECA, 2004).

La holgura financiera, que se asocia generalmente
con el desempefio financiero se sabe que afectan
a los gastos discrecionales, como las iniciativas de
Responsabilidad Social Corporativa (Singal 2014). Lee
et al. (2012) encuentran que las recesiones afectan
negativamente a los gastos discrecionales en materia de
Responsabilidad Social Corporativa y limitan la inversion
en los gastos no-operacionales relacionados con la RSC.
Del mismo modo, a nivel de empresa, el desempefio
financiero antes utilizado como sustituto de la holgura
financiera influye positivamente en las futuras inversiones
en RSC (McGuire et al., 1988; Waddock & Graves, 1997).

Existen diversas investigaciones que han analizado
la relacion entre la RSC y el desempefio financiero,
Hirigoyen & Poulain-Rehm, (2015) menciona que existen
estudios que afirman una relacion significativa entre los
altos niveles de responsabilidad social de las empresas
los cuales llevan a una mejora en el desempenio financiero,
asi mismo menciona que el desempefio generado
permite reinvertir en acciones socialmente responsables,
tomando en cuenta que el desempefio se mide como
holgura de recursos. Esto crea una relacion simultanea
e interactiva entre la responsabilidad social corporativa
y el desempefio financiero formando un circulo virtuoso
(Waddock y Graves, 1997).

Waddock y Graves, (1997) consideran que la
existencia de holgura es consecuencia del buen
desempefio financiero. Este rendimiento financiero
superior a la media conduce a la generacion de holgura
de recursos financieros, estos fondos adicionales pueden
ser invertidos en actividades socialmente responsables

(Nohria y Gulati, 1996).

La holgura de recursos permite a las empresas a
experimentar con nuevos proyectos, como la introduccion
de productos y entrar en los mercados (Hambrick y Snow,
1977). Aunque este tipo de proyectos puede ser riesgoso,
pero son fundamentales para el desempefio de las
empresas emprendedoras (Zahra et al, 2006). Bradley
et al. (2011c), por ejemplo, mostraron que los gerentes
de las empresas con mayores limitaciones de recursos
aprenden a utilizar sus recursos de manera mas efectiva
con el tiempo.

Por otro lado las empresas sin recursos de holgura
no pueden planificar ni desarrollar planes estratégicos,
porque estan absorbidas por las tareas mas operativas
(Argilés-Bosch et al. 2014), entre los planes estratégicos
se puede mencionar las actividades relacionadas con las
buenas practicas de RSC.

La mayoria de los estudios han analizado el efecto
de las acciones sociales en los resultados financieros
de las empresas (Orlitzky, Schmidt, and Rynes 2003).
Mientras que algunas investigaciones como las
realizadas por Allouche y Laroche, (2005); Waddock
& Graves, (1997) analizan cémo el comportamiento
socialmente responsable de las empresas depende de
la disponibilidad de los recursos financieros, ademas
proponen dos hipdtesis, una negativa y una positiva, en
cuanto a la influencia de los estados financieros en el
desempefio social corporativo. Investigaciones como las
realizadas por Julian & Ofori-Dankwa, (2013) demuestran
que en Ghana existe una relacién negativa entre la
disponibilidad de recursos financieros y los gastos en
materia de RSC.

Siunaempresainvierte en acciones deresponsabilidad
social depende en gran medida de los recursos que estan a
disposicion de la empresa, en especial sobre la naturaleza
y el nivel de exceso de recursos (Aguilera-Caracuel et al.
2014). Algunas investigaciones sostienen que el logro de
mejores resultados financieros corresponde a mayores
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posibilidades de tener exceso de recursos, que pueden
proporcionar las empresas la oportunidad de invertir mas
en cualquier dimensioén incluida en RSC (Waddock and
Graves 1997).

En algunas investigaciones se ha establecido que la
holgura de recursos se genera en empresas de nueva
creacion, como también en los emprendimientos (Bradley
et al, 2011a, 2011b). Es importante mencionar que este
criterio se contrasta con lo mencionado por Bradley et
al., (2011b) las empresas de este tipo al mantener los
recursos controlados rara vez los utilizan plenamente,
siempre existe holgura de recursos. Es necesario
resaltar investigaciones que establecen lo contrario,
Vanacker, Collewaert, & Paeleman, (2013) afirman que
las empresas emprendedoras que tienen poco tiempo en
el mercado, no significa que presente niveles de holgura
de recursos.

Tal como menciona Aguilera-Caracuel et al., (2014)
la existencia de un exceso de recursos financieros en
una empresa puede ser un factor que contribuye a la
mejora del desempefio social corporativo, mientras que
los resultados financieros mas bajos que se establecen
como recursos de holgura podrian ser un factor que
inhiben el desarrollo de practicas de RSC, generando
en la empresa un nivel mas bajo de desempefio social
corporativo.

Las empresas grandes, por su tamafio pueden tener
mayores recursos financieros a su disposicion y un
acceso mas facil a las fuentes de financiamiento externo
para las inversiones, lo que da mas beneficios y mayores
posibilidades de contar con recursos de holgura. Debido
a que estas empresas consideran actividades sociales y
ambientales como valiosas oportunidades para aumentar
su legitimidad, asumen estas actividades en mayor
medida y de forma mas ambiciosa que las pequefas y
medianas empresas (PYME) (Aguilera-Caracuel et al.
2014).

En investigaciones realizadas se ha podido evidenciar

que la existencia de holgura de recursos ejerce un efecto
positivo sobre la relaciéon existente entre la diversidad
cultural internacional y el desempefio social corporativo
de las empresas multinacionales (Aguilera-Caracuel et al.
2014), considerando que en lo relacionado a la diversidad
cultural internacional y desempefio social corporativo se
encuentran inmersas las practicas de responsabilidad
social corporativa. Bajo este antecedente podemos
establecer lo siguiente:

Hipotesis 1: La holgura de recursos financieros tiene
un efecto positivo en las actividades de responsabilidad
social en las empresas.

3. METODOLOGIA
3.1. Descripcion del modelo econométrico

El objetivo de la presente investigacion es analizar
la incidencia de la holgura de recursos financieros en la
generacion de buenas practicas de RSC en las PYMES
de Ecuador. A través del analisis de regresion el cual
permite realizar interpretaciones en términos predictivos,
se pretende analizar la incidencia de la holgura de
recursos financieros en las buenas practicas de RSC,
adicional se establecen variables de control como el
tamafio de la empresa.

La especificacion basica del analisis de la holgura de
recursos financieros en las buenas practicas de RSC es
la siguiente:

RSC,=a,+ B, EODSL+f, LOGASSET+z,

Donde RSC es el indicador de las buenas practicas
de RSC desarrolladas en las PYMES del Ecuador, esta
se establece como variable dependiente. Por otro lado
las variables independientes son EQDSL y LOGASSET
que indican los indicadores de la holgura de recursos
financieros y el tamafio de la empresa respectivamente.

La ecuacion representa un modelo dinamico con
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datos de corte transversal del afio 2014, los cuales
fueron obtenidos a través de encuestas realizadas y de
la base de datos de la Superintendencia de Compafias
del Ecuador.

3.2 Muestra

La muestra generada de empresas fue de 203
empresas, a quienes se realizé un cuestionario dirigido a
los gerentes de las empresas el cual contiene 5 bloques
de informacion, de los cuestionarios enviados se obtuvo
124 cuestionarios completos en los 5 bloques.

4. RESULTADOS

A continuacion se detallan los resultados obtenidos de

la aplicacion del cuestionario y del modelo establecido.
Tabla 1. Matriz de regresion.

Se llevo a cabo una regresion de los datos con corte
transversal para poder analizar la ecuacion del modelo
propuesto, laincluye el logaritmo de activos como variable
de control y que influye en la generacion de holgura de
recursos financieros. La tabla 1 presenta los resultados
obtenidos de la aplicacion de la regresion.

La variable relacionada con la holgura de capital
propio/deuda incide en la generacion de buenas
practicas de responsabilidad social empresarial, mientras
que la variable que mide el tamafio de la empresa no es
significativa.

Source 55 df M3 Humber of obs = 124
F( 2, 1id) = 1108

Model | 3584.03078 ¢ 1862.0151% Prob » F = 0.0481
Residual 03436 121 £44. 825058 B-squared = 0.048¢
b B-squared = 0.032%

Total | B2008.3468 123 E6€.734527 Root MSE = 25,383

NIVELDERSC Coef. 5td. Err. T ErE] [55% Conf. Interval]
- Q246708 0056385 -2. 48 0.014 - (44348 - (04553

L131036 7340104 0.32 0.5 -1.220060  1.686272

cons A5.4703  G.03edld 226 0.000 201.5004  237.3601

Elaboracién: Cueva, D.; Espinoza, V.; Salas, E. (2015)
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El modelo estimado presenta que con respecto de la
prueba t relacionada con la holgura capital propio — deuda
presenta valores que indican una relacion negativa con
las practicas de RSC. El modelo propuesto presenta una
Prueba (t) significativa con un valor de 0,014, su relacion
es negativa con un coeficiente de -0,02467. Mientras
que la variable que mide el tamafio de la empresa no es
significativa con las practicas de RSC.

Estos resultados apoyan totalmente la hipétesis
1 plateada que menciona que la holgura de recursos
financieros tiene un efecto en las actividades de
responsabilidad social en las empresas. En el modelo
aplicado, se puede observar que la relacion entre las
practicas de RSC con respecto del exceso de recursos
no muestra una relacion lineal.

5. CONCLUSIONES.

En este estudio se analiza la incidencia de la holgura
financiera en las buenas practicas de responsabilidad
social corporativa. Se utilizaron variables dependientes e
independientes a través de un modelo de regresion. Para
la medicion del nivel de RSC aplicado por las empresas
se han utilizado variables promedio como es el caso del
Nivel de RSC de los indicadores medidos a través de una
escala Liker. Por otro lado para la medicion de la holgura
financiera se ha establecido el indicador de holgura
capital propio — deuda.

Los resultados sugieren que el nivel de exceso de
recursos no tiene una relacion directa positiva con la
generacion de buenas practicas de RSC, como es el
caso de la holgura de recursos generada por la relacion
entre el capital propio — deuda.

Si bien el nivel de RSC de las empresa de acuerdo a
los indicadores ETHOS aplicados en la encuesta, sugiere
niveles por encima del nivel medio de la escala Liker de
medicién, no significa que esta siendo influenciado por
los recursos sobrantes o no absorbidos de las empresas.

Entre las limitaciones que se presentaron en el
trabajo es el manejo de la informacion financiera de
las empresas, y su presentacion a los organismos de
control en un formato estandarizado. La muestra de
las empresas debido a la escasa participacion de los
gerentes con respecto de la informacion financiera se
puede considerar como generador de un sesgo en la
generacion de resultados.

El nivel de responsabilidad social empresarial puede
convertirse en uno de los enfoques de investigacion
futura, aplicando indicadores que permitan medir de
manera mas directa la RSC, en especial desde el enfoque
medioambiental.
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