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Glosario

ROE: ratio financiera para medir la rentabilidad de una empresa.
ROA: ratio financiera para medir la rentabilidad del total de activos una empresa.
Ingresos operacionales: ingresos de la empresa antes de aplicar impuestos e intereses.

Bolsa de valores: institucion que intermedia actividades de negociacion de productos financieros

como de renta fija, derivados, divisas, OTC y servicios de emisores en Colombia.

Dimensiones de sostenibilidad: es el conjunto de perspectivas sostenibles desde el punto

econémico, ambiental y social.

Disefio transeccional: datos para la investigacion recolectados en solo un periodo de tiempo

especifico.

Disefio correlacional: estudia la relacion entre dos o mas variables medidas a través de hipotesis.



Resumen

Este estudio tiene un alcance correlacional transeccional para determinar si existe algin
vinculo entre las declaraciones de la mision y el desempefio financiero de las empresas listadas
en la Bolsa de Valores de Colombia pertenecientes al sector servicios e industrial, durante la
emergencia sanitaria causada por el COVID-19. La investigacion es de tipo mixta; se realizaron
dos analisis independientes; el primero fue teniendo en cuenta la categorizacién de Pearce &
David (1989) para clasificar las declaraciones de mision de cada una de las 36 empresas del
estudio en relacion con las variables de ROA, ROE, Total del Patrimonio, Total de activos, Total
de pasivos, Utilidad e Ingresos operacionales y el segundo fue teniendo en cuenta las
dimensiones de sostenibilidad como variable independiente en relacion con las variables
dependientes de ROA, ROE, Total del Patrimonio, Total de activos, Total de pasivos, Utilidad e
Ingresos operacionales. Se realiz6 un analisis de correlacion y diversas regresiones para cada uno
de los dos analisis planteados. Los resultados para el primer anélisis sobre las categorias de
Pearce & David (1989) muestran una relacién significativa Gnicamente con la variable geografia
y la variable y ROA para el segundo andlisis solo se encuentra una relacion significativa entre las
variables dimension ambiental y utilidad. En el apartado final, se comentan algunas limitaciones

del estudio y futuras lineas de investigacion para este campo.
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Abstract

This research has a transectional correlational scope to determine if there is any link
between the financial statements of the mission and the performance of the companies listed on
the Colombian Stock Exchange belonging to the service and industrial sectors, during the health
emergency caused by COVID- 19. The investigation is of a mixed type; two independent
analyzes were performed; the first was taking into account the categorization of Pearce & David
(1989) to classify the mission statements of each of the 36 companies in the study in relation to
the variables of ROA, ROE, Total Equity, Total Assets, Total liabilities, Profit and Operating
Income and the second was taking into account the dimensions of sustainability as an
independent variable in relation to the dependent variables of ROA, ROE, Total Equity, Total
Assets, Total Liabilities, Profit and Operating Income. A correlation analysis and various
regressions were carried out for each of the two analyzes proposed. The results for the first
analysis on the categories by Pearce & David (1989). In the final section, some limitations of the

study and future lines of research for this field are discussed.
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1. Introduccion

Los inversionistas en los mercados financieros responden a la informacién sobre la
compafiia que les revelan los gerentes y las empresas tienen que operar en el contexto de una
sociedad més amplia. El enfoque de maximizar el precio de las acciones, expone a las

finanzas corporativas a varios riesgos (Damodaran, 2004)

Las empresas pertenecientes al mercado bursétil son constantes a la hora de presentar
informes de sostenibilidad debido a que pertenecen a un grupo de agentes econémicos que
negocian en los mercados mas grandes del mundo y por ende, deben comunicar de manera
transparente su desempefio, reducir la asimetria de la informacion entre empresas y grupos
de interés, y cuidar su reputacién organizacional generada por atributos publicitarios y logros

de la compafiia (L6pez-Santamaria et al., 2021).

Una empresa con una buena gestion de la comunicacion corporativa es capaz de
persuadir a sus grupos de interés y aumentar el desempefio organizacional (Mohamad et al.,
2018) y es por esto que cuanto mayor sea la reputacion de la empresa, menor sera la asimetria
de informacion en el mercado de valores, lo que indica que el costo implicito del capital
disminuye (Kim et al., 2020) Este resultado se obtiene mediante la divulgacion de informes
no solo sostenibles si no también declaraciones de mision que permitan conocer el todo de

una organizacion.

Se ha observado que las declaraciones de mision pueden tener impacto en el

desemperio financiero (Kitsios et al., 2019); ya sea en la rentabilidad (Atrill et al., 2005;
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Baker & LeJdecker, 2001), la rotacion del capital (Kitsios et al., 2019), el ROA o ROE

(Cortés-Sanchez & Rivera, 2019)

No obstante, en la literatura ain se encuentran ciertos vacios respecto a la relacion
entre las declaraciones de mision y el desempefio financiero, ya que no se han tomado en
cuenta suficientes variables que podran indicar resultados mas robustos (Baral & Pokharel,
2017) Sumado a esto, existe diversidad de componentes que podria tener una declaracién de
mision que aun no han sido evaluados (Bagnoli & Megali, 2011) y en muchos casos de tener
estos componentes, no se ha explicado como ellos son fundamentales para tener una

declaracion de mision eficaz (Desmidt et al., 2011)

Ademas, los resultados de los estudios no son estandarizados (Braun et al., 2012) y
por lo tanto se requiere una investigacion mas amplia en ciertos sectores y paises (Bart, 1996;
Sufi & Lyons, 2003; Kitsios et al., 2019) . EI mercado bursatil, es uno de los sectores que
requiere de mas investigacion, pues debido al tamafio y desempefio de las compafiias que lo
conforman, estas tienen méas probabilidades de asignar recursos econémicos y conceptuales
destinados a establecer una definicion convincente, inspiradora, concisa, pero inclusiva
(Sheaffer et al., 2008) Dentro del mercado bursétil en el entorno colombiano, se encuentra
La Bolsa de Valores de Colombia (BVC) la cual cuenta con 65 emisores y llego al pais en el
afio 2001. Se ofrecen soluciones y servicios de emisores, negociacion (acceso, transaccional
y registro), post-negociacion (administracion de riesgos, compensacion, liquidacion, custodia
y administracion de valores) e informacion de mercado y de precios en los mercados
transaccionales y OTC de renta variable, renta fija, derivados y divisas (Bolsa de Valores de
Colombia, Un pais todos los valores, 2008). Desde su origen, la BVC se ha convertido en un

fuerte competidor internacional mediante la innovacion en la forma de negociacion de
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acciones y titulos de renta fija, trayendo al pais los derivados estandarizados X-Stream y
sobre todo, buscando la forma de capacitar a los futuros inversionistas de Colombia mediante
convenios con instituciones educativas, las cuales permiten que mas ciudadanos puedan
incursionar en el mercado internacional y sean negociadores de talla mundial (Ochenta afios:

Mercado de Valores, 2016)

Ademas de generar un beneficio individual a los accionistas, para despertar este
interés en la sociedad, la BVC tiene un compromiso sostenible debido al riesgo de Colombia
a nivel ambiental social y econémico (BVC sostenible, 2018). Frente a esta situacion, las
empresas impulsan iniciativas de divulgacion y practicas sostenibles para rendir cuentas de
su impacto en la sociedad y no arriesgarse a que los posibles inversionistas perciban una
actividad como perjudicial en un entorno tan fragil y cambiante. No obstante, la
implementacién de la sostenibilidad en una empresa tiene un alto costo para la empresa y es
por esto que es necesario estimar el beneficio real adquirido adoptando estas préacticas
(Moneva etal., 2007). Usualmente, estas practicas son evidenciadas en informes de
sostenibilidad que ademas contienen otros aspectos que impactan en la tasacion de compra
de una accidn; estos son estrategia corporativa, valores, mision y vision de la compafiia. La
importancia de presentar estos puntos en los informes de ha evaluado en la literatura,

atribuyéndola como una ventaja competitiva (Kitsios et al., 2019; Baker & LeJdecker, 2001)

Sumado a esto, se ha establecido que la declaracion de mision es un factor relacionado
con el desempefio financiero; diversos autores encontraron una correlacion significativa y
positiva entre el desempefio de la empresay la presencia de una declaracion de mision escrita
(Taghi Alavi & Karami, 2009). Sin embargo, existen desacuerdos y limitaciones respecto

estos resultados positivos entre estas variables (Dharmadasa et al., 2012; Sufi & Lyons,
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2003; Bart, 1998)Es por ello, que el objetivo de este estudio es evaluar las declaraciones de
mision de las empresas listadas en la BVC pertenecientes al sector servicios e industrial, para

determinar si existe o0 no, una relacion con su desempefio financiero.

Para lograr lo anterior, el presente trabajo se divide en cinco partes, en primer lugar,
se desarrolla el marco tedrico que contiene los conceptos de la investigacion, posteriormente
se describe la metodologia y disefio de la investigacion, en tercer lugar se describen los de

resultados y finalmente se presentan las conclusiones de la investigacion.

2. Marco tedrico

2.1. Declaraciones de mision

La construccion del proposito de una compafiia se puede explicar a través de las tres
preguntas que establecidas por Drucker (1986); ¢Cual es nuestro negocio? ¢Qué tipo de
negocio deberiamos ser? ¢Qué tipo de negocio deberiamos ser en el futuro? Las respuestas
a estas preguntas estructuran el término de declaracion de la mision; brinda las herramientas
para construir la presentacion de la compafiia a los accionistas, partes interesadas y
comunidad en general. Asi pues, en la literatura académica se ha sefialado que es necesario
tener en cuenta ciertos parametros en la construccién de una declaracion de mision. Pearce
& David (1989), identificaron los componentes que frecuentemente son mencionados en las

declaraciones de mision: clientes, productos/servicios, mercados, tecnologia, preocupacion
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por la supervivencia, filosofia, autoconcepto, preocupacién por la imagen publica.
Adicionalmente, David (1989) incluy6 un componente adicional Ilamado preocupacion por
los empleados. Las categorias mencionadas anteriormente, han sido pilares fundamentales
para desarrollar investigaciones relacionadas con las declaraciones de mision (Godoy-
Bejarano & Tellez-Falla, 2017; Cortés-Sanchez & Rivera, 2019; Kirk & Beth Nolan, 2010;
Moneva et al., 2007; Desmidt et al., 2011; Dharmadasa et al., 2012; Sufi & Lyons, 2003;
Bart, 1998) de esta forma se han desarrollado resultados concluyentes y coherentes adoptados

por el ambito empresarial.

2.2. Declaraciones de misién y desempefio financiero

Dado que las declaraciones de mision son una parte fundamental para entender el
funcionamiento de una organizacién, en la literatura se muestra un amplio interés por
descifrar si realmente estos componentes tienen alguna relacién con el desempefio financiero.
Estudios adelantados en torno a la relacion entre estos temas indican que las empresas con
mejor desempefio financiero son méas propensas a mencionar la imagen publica deseada, los
objetivos no financieros, la preocupacion por satisfacer a los empleados, la preocupacion por
satisfacer a los accionistas y la preocupacion por la relacion en sus declaraciones de mision,

que las corporaciones de menor desempefio (Atrill et al., 2005; Braun et al., 2012).

Sumado a lo anterior , existe un conjunto de estudios en los que se ha evidenciado

una relacion estadisticamente significativa entre el desempefio financiero y las declaraciones
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de mision, aunque empleando categorias diferentes a las propuestas por Pearce y David;
legibilidad refiriéndose a la facilidad de comprension de las declaraciones de mision (Godoy-
Bejarano & Tellez-Falla, 2017; Cortés-Sanchez & Rivera, 2019) mision inclusiva y bien
redactada (Sheaffer etal., 2008) importancia del stakeholder (Moneva et al., 2007), la
satisfaccion del contenido de la declaracidén de mision y el grado en que una organizacion

alinea su estructura interna, politicas y procedimientos con su mision (Taggar, 1998).

Algunos estudios demuestran que al tener una declaracion de mision formal, se logra
que los empleados se sientan motivados e identificados con la organizacién y esto les permite
tener una mayor productividad en la operacion (Sheaffer et al., 2008; Bartkus et al., 2006).
la confianza, la satisfaccion y el compromiso de los empleados tienen un efecto ain mayor
en el valor a largo plazo que las cuestiones puramente financieras, se da una gestion mas
cualitativa y comprometida, menos incertidumbre y riesgo, asi como una mejor politica y

gestion de capital (Zumente & Bistrova, 2021)

Por otro lado, estan los estudios en los que se evidencian relaciones estadisticamente
no significativas para apoyar una relacion entre el enfoque de la declaracion de mision y el
desempefio organizacional (Kirk & Beth Nolan, 2010; Moneva et al., 2007; Dharmadasa
etal., 2012; Sufi & Lyons, 2003; Bart, 1998) o que solo uno de los indicadores financieros

presentaba relacion con la declaracion de mision (Kitsios et al., 2019)

Finalmente, hay un numero importante de autores que obtuvieron resultados no

significativos en sus investigaciones
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2.3.  Sostenibilidad en las empresas listadas en la bolsa de valores

Las préacticas de sostenibilidad estan siendo adoptadas por la comunidad internacional
empresarial (Du et al., 2017), pues al hacer revision de literatura se observa como en paises
emergentes (Tripathi & Jham, 2020; Yilmaz et al., 2020) y desarrollados (Liu et al., 2019;
Zhang et al., 2018) se han adelantado estudios sobre el impacto bursatil al implementar estas

practicas.

Desde la teoria, la importancia de tener practicas de sostenibilidad en el mercado
bursatil esta soportada por dos conceptos principales segun Reverte (2021); la teoria de la
legitimidad que implica un contrato social en el cual se actla satisfaciendo las necesidades
de los una comunidad siempre y mediando entre ambas partes. La segunda, es la teoria de
agencia en la cual se trata de entender y analizar la relacion entre un agente y un principal
internacional. Es importante conocer desde la teoria como interviene este concepto de
sostenibilidad dentro del mercado bursatil para su ejecucion y ver como las partes interesadas
reaccionan ante estas practicas. Se ha observado que los inversores seguirian invirtiendo en
empresas éticas y sostenibles incluso si tuvieran un rendimiento financiero inferior (Tripathi

& Jham, 2020)

La divulgacion de estos informes de sostenibilidad son muy importantes a la hora de
atraer inversionistas y es por esto que es fundamental mencionar la sostenibilidad dentro de
las declaraciones de mision o establecer un documento en el cual se pueda evidenciar la

ejecucion de dichas actividades por parte de las empresas, pues es aqui donde se mejora la
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transparencia de la informacion y se permite que los inversores incorporen informacion de

sostenibilidad en la valoracion de acciones (Du et al., 2017)
Ahora bien, dentro del marco bursétil colombiano, segin la BVC sostenible (2018)

“mas compaifiias deben incluir en sus estrategias consideraciones: ambientales, sociales,
gobierno corporativo y gestion de riesgo para poder atender a sus grupos de interés, los cuales
cada vez son mas conscientes y exigentes para que las empresas incluyan criterios de

sostenibilidad en su operacion diaria.”

La BVC exige que todas sus emisoras de acciones tengan en cuenta el rol que juegan
dentro de la comunidad y la generacion de précticas que contribuyan a mitigar cualquier
riesgo perjudicial a nivel econdmico, ambiental y social (BVC sostenible, 2018). Ellos
plantean un enfoque y vision teniendo en cuenta los pilares del desarrollo de los mercados de
capitales en donde se promueve el crecimiento econdémico del pais, el desempefio corporativo
y transformacion cultural que se basa en la capacidad de innovacién y rentabilidad sostenible
y finalmente, el modelo de sostenibilidad en el cual incluyen seis de los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) de la ONU; igualdad de género, trabajo decente y crecimiento
econdmico, industria, innovacion e infraestructura, producciéon y consumo responsables,

accion por el clima y alianzas para lograr los objetivos (BVC sostenible, 2018).

No obstante, este campo de estudio ha tenido algunas limitaciones, brechas y vacios
debido a las variables utilizadas, sector econémico o pais en el cual se desarrolla la
investigacion (Bart, 1996; Sufi & Lyons, 2003; Kitsios et al., 2019). Ademas, un aspecto
que dificulta las investigaciones de las declaraciones de mision es que en los estudios previos
no se identifica si las compafiias realmente aplican las practicas de sostenibilidad que

reportan y esto genera asimetria de informacion (LOpez-Santamaria et al., 2021)
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Mencionado esto, el propdsito de este estudio es contribuir a este campo de
investigacion con variables nuevas (dimensiones de sostenibilidad) y variables extraidas de
la literatura (categorias de Pearce & David) para identificar si hay alguna relacion del
nombramiento de alguna de ellas en las declaraciones de mision y el desempefio financiero
de las empresas pertenecientes a la Bolsa de Valores de Colombia del sector servicios e

industrial.

2.4.  Desempefio financiero y COVID-19

La enfermedad por coronavirus (COVID-19) es una enfermedad infecciosa causada
por el virus SARS-CoV-2 que fue diagnosticado por primera vez en Wuhan (China) el 31 de
diciembre de 2019 (WHO, 2021) y la consecuencia de este virus fue una pandemia que
genero una de las peores crisis econémicas a nivel mundial, afectando gravemente las
estructuras productivas y el mercado laboral: méas de 2,7 millones de empresas han cerrado y
el nimero de personas desempleadas ha aumentado hasta situarse en 44,1 millones (CEPAL,

2021)

El mercado bursatil pertenece al conjunto de instituciones de transacciones
financieras, que resulté afectado por la crisis sanitaria pues medidas como el confinamiento
total y las restricciones de movilidad, generaron despidos masivos, recortes de inversiones y

otros desembolsos de capital e incluso se cerraron entidades industriales en su totalidad.
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Esto llevd a una situacion de panico en los mercados financieros, lo que resulto en
una fuerte caida en los precios de las acciones y otros valores, reduciendo aun mas las
actividades economicas, la reaccion en cadena también puso signos de interrogacion sobre el
desempefio financiero futuro de muchas empresas e industrias en general. Incluso antes de
que el impacto real de la pandemia fuera evidente, los inversores reaccionaron vendiendo las

acciones y otros valores financieros. (Rababah et al., 2020)

En consecuencia, es importante conocer el impacto que esta emergencia sanitaria
desatd en los mercados financieros para que de esta forma, en estudios futuros, con fechas
diferentes a las de épocas de crisis, se puedan comparar resultados y establecer en que

magnitud afectan estas situaciones enddgenas.

2.5. Hipotesis del estudio

La revision de la literatura establecia discordancia entre los resultados del impacto de
las categorias de Pearce & David (1989) y el desempefio financiero. Como se menciond
anteriormente, muchos autores encontraron una relacion significativa con una o méas de una
de las variables estudiadas (Godoy-Bejarano & Tellez-Falla, 2017; Cortés-Sanchez & Rivera,

2019)

Por otro lado, estan las relaciones poco significativas (Kirk & Beth Nolan, 2010;
Moneva et al., 2007; Desmidt et al., 2011) o nulas (Dharmadasa et al., 2012; Sufi & Lyons,

2003; Bart, 1998) Debido a que ambos resultados son similares, se encontré la necesidad de
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argumentar y probar estos;para ver su aplicacion en el mercado bursatil colombiano e
identificar si otros componentes podrian generar otro resultado importante para este campo

de estudio.
Las hipotesis establecidas fueron:

o H1: Las categorias de la mision (De acuerdo con el modelo de Pierce

y David), tienen relacién con el desempefio financiero de las empresas analizadas

o H1.1. Las categorias clientes, productos/servicios, mercados,
tecnologia, preocupacion por la supervivencia, filosofia, autoconcepto,
preocupacién por la imagen publica, tienen relacion con ROA, ROE, Total
del Patrimonio, Total de activos, Total de pasivos, Utilidad e Ingresos

operacionales.

Sumado a esto, una cultura corporativa fuerte y comprometida con ciertos valores
sociales y éticos, que refleje sostenibilidad en su operacion, puede atraer y mantener a los
mejores empleados, incrementar la productividad, crear una mejor reputacion y evitar
infracciones legales, lo cual otorga mejores resultados en términos econdmicos y financieros
(Duygulu et al., 2016) Con este argumento, se considerd necesario crear una hipotesis 2 que

fundamente esta relacion:

° H2: Las dimensiones de sostenibilidad tienen relacion con el

desemperio financiero de las empresas analizadas

o H2.1. Las dimensiones ambiental, econdmica y social tienen
relacién con ROA, ROE, Total del Patrimonio, Total de activos, Total de

pasivos, Utilidad e Ingresos operacionales.
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3. Método

3.1. Disefio y alcance de la investigacion

La presente investigacion se enmarca en un disefio transeccional y metodologia mixta,
la cual incorpora andlisis complejo de datos cualitativos para explicarlos de forma numérica

con gréaficas y andlisis estadistico descriptivo o inferencial (Creswell, 1999)

En el apartado cualitativo, se encuentra el andlisis de las declaraciones de misién a
partir de las categorias propuestas por David & Pearce (1989). Adicionalmente, se tuvieron
en cuenta las tres dimensiones de sostenibilidad para hacer un analisis en paralelo con

categorias propuestas por el equipo de investigacién de este estudio.

Estas variables, dieron paso a la parte cuantitativa del estudio en la cual se realizaron
analisis correlacionales y de regresion. El coeficiente de Correlacion de Pearson se usa para
medir la similitud de multiples variables de datos y su valor oscila entre [—1,1]. Cuando el
valor absoluto del coeficiente de correlacion es mas cercano a 1, la relacion entre las variables
es mayor (Zhu et al., 2019). En el analisis de regresion, cada variable arroja un valor p que
determina si se acepta o se rechaza la hipétesis nula que es la hipdtesis probada en el estudio.

Un valor p bajo (p < 0,05) indica que la muestra provee suficiente evidencia estadistica para
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rechazar la hipotesis nula, mientras que valores p mas altos (p > 0,05) indican que la muestra

provee suficiente evidencia estadistica para aceptar la hipotesis nula.

Por lo planteado anteriormente, el alcance de la presente investigacion es
correlacional pues aqui se entiende y se evalla una relacion estadistica entre una 0o mas
variables del fendmeno estudiado (Simon & Goes, 2013). Ademas, tiene un disefio
transeccional que permite analizar esta relacion en un momento dado. EIl proposito la
metodologia mencionada, es identificar si existio alguna relacion entre las declaraciones de

mision y el desempefio financiero en la emergencia sanitaria causada por el COVID-19.

3.2.  Unidad de analisis

Para propositos de este estudio, se seleccionaron 36 empresas listadas en la BVC,
pertenecientes a los sectores de servicios e industrial. EI sector de manufactura o industrial
se compone de los subsectores de aeronautica, automotriz, envases y empaques, cosmética y
cuidado personal, industria petroquimica, industria de la moda y materiales de construccion.
Este sector es destacado no solo a nivel pais sino también es un importante exportador en la

region latinoamericana (Manufacturas, 2021)

El segundo sector economico elegido fue el de servicios, el cual ha sido fundamental
en la contingencia, debido al gran volumen de migracion a la digitalizacion que hubo a partir
del 2020 en la mayoria de los servicios. Por ejemplo, la telemedicina crecio 17% en

Latinoamérica, la realidad virtual aumentada se amplié a diferentes sectores como lo son
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salud, ingenieria, retail y bienes raices, ademas se espera que entre el afio 2020 y el 2024, en

teleeducacion se alcance un crecimiento en ventas del 13% (MINCIT, 2021)

La seleccion de ambas industrias se realizd debido a su importancia para la
reactivacion econdmica sostenible y el impacto que tendrén en el largo plazo las diferentes
estrategias competitivas que se generen, incluyendo la propuesta en este estudio; las
declaraciones de mision en el desempefio financiero de las empresas listadas pertenecientes

al sector servicios e industrial.

Se obtuvo informacion sobre su mision, vision y filosofia/valores/estrategia, al igual

que sobre el desempefio financiero.

3.3.  Técnicas de recolecciéon de la informacion

Para el desarrollo de la investigacion se realiz6 una revision documental sobre las
empresas elegidas como participantes. Por una parte, se obtuvo informacion sobre las
declaraciones de mision, que fueron consultadas en las paginas web e informes anuales de

cada compafiia.

Para la obtencion de la informacion cuantitativa, los datos fueron extraidos de los
informes financieros de la Superintendencia de Sociedades para el afio 2020 (Espinosa Ruiz,
2020) que se encarga de vigilar y controlar a diferentes sociedades comerciales, entre ellas,
las estudiadas en esta investigacion. No obstante, también se recurri6 a informes financieros
externos publicados en las paginas web oficiales de ciertas empresas no registradas en la base

de datos del organismo de control.
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3.4. Procedimiento

Posteriormente se hizo una revision sistematica de la literatura en las bases de datos
Scopus Y Web of Science con la ecuacion de basqueda ( ( ( "Corporate mission” OR
"mission statement™ ) AND ( "Financial performance” OR "firm performance” ) ) ) dando
como resultado 48 articulos los cuales se redujeron a 44 articulos finales, debido a la
inaccesibilidad o el idioma de presentacion de los mismos. Esta revision se hizo con el fin de
extraer las categorias mas utilizadas en la literatura y poder usarlas en el estudio. Las mas
relevantes, haciendo presencia en 13 articulos, fueron las categorias mencionadas por Pearce
& David (1989) estas categorias son clientes, productos/servicios, mercados, tecnologia,
preocupacion por la supervivencia, filosofia, autoconcepto, preocupacion por la imagen

publica.

Ademas, se realizd un analisis paralelo teniendo como categorias principales las
dimensiones ambiental, social y econdmica. Estas podrian ser un componente importante

para tener en cuenta para las declaraciones de mision exitosas.

Figura 1. Componentes de la declaracion de mision definidos y ejemplificados desde la perspectiva
del usuario.

Nombre Descripcion

Clientes ¢Quiénes son los clientes de la empresa?

Productos/servicios ¢Cuéles son los productos/servicios
principales?

Mercados ¢Donde compite la firma?

Tecnologia ¢La empresa estd tecnolégicamente
actualizada?

Preocupacion por la supervivencia ¢Esta la empresa comprometida con el
crecimiento y la solidez financiera?




26

Filosofia ¢Cuales son las creencias, valores,
aspiraciones y prioridades éticas principales
de la empresa?

Autoconcepto ¢Cual es la ventaja competitiva?

Preocupacion por la imagen publica

¢Responde la empresa a las preocupaciones
sociales, comunitarias y ambientales?

Preocupacion por los empleados

¢Son los empleados un activo valioso de la
empresa?

Fuente : (M. E. David, 2014)

Posteriormente, se utilizo el software de andlisis de datos cualitativos NVIVO para

evaluar cada una de las declaraciones de mision de la muestra y atribuirle una de las

dimensiones de sostenibilidad y categorias de Pearce & David (1989). Luego de obtener el

recuento de la presencia de ambas categorias en cada una de las empresas, se crearon

variables dicotomicas sefialando la presencia de cada dimension de sostenibilidad como 1 o

ausencia de estas como 0, para luego realizar un andlisis de correlacion. De la misma forma

se hizo para los componentes de Pearce & David (1989)

En total, se hicieron dos analisis de correlacion y 14 regresiones. Las variables

independientes fueron las dimensiones de sostenibilidad y las categorias de Pearce & David

(1989) y como variable dependiente se utilizd el desempefio financiero medido en ROA,

ROE, Total del Patrimonio, Total de activos, Total de pasivos, Utilidad e Ingresos

operacionales.
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3.2. Fuentes de informacion

La fuente de informacion empleada en el estudio fue tanto cualitativa como
cuantitativa; las declaraciones de mision fueron extraidas de los informes anuales
encontrados en cada una de las paginas web de las empresas de la muestra. Los datos
financieros se consultaron en la pagina Superintendencia de Sociedades en la seccidn de datos
abiertos para las 1000 empresas méas grandes del pais y de esta base de datos se encontro el
ROA, ROE, Total del Patrimonio, Total de activos, Total de pasivos, Utilidad e Ingresos
operacionales para el afio 2020. Algunas empresas no se encontraban en este listado, por lo
tanto, se decidié hacer una blsqueda de los estados financieros de las empresas con

informacidn pendiente y extraer dichos datos.

4. Resultados

4.2.  Descripcion de las empresas analizadas

De las 36 empresas analizadas, en el sector industrial se encontraban 30 empresas y

en el sector servicios 6 como se puede observar en la Figura 2.
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Figura 2.Participacion de cada sector en el estudio.

® Servicios
® Industrial

Fuente: Trabajo del autor

En la figura 2 se observa la ubicacién de las empresas pertenecientes al estudio con
mayor volumen fue Bogot4, en la capital del pais se encuentran 11 empresas, seguido de
Medellin con 10, Cali con 7, Palmira con 4, Itagii con 2 y finalmente Ibagué y Tulua con

una empresa cada una.



29

Figura 3. Numero de empresas pertenecientes a la BVC, en cada ciudad de Colombia.

Bogoti 1

|

Medellin 10

Palmira

Ciudades

e
|

Itagui

Ibagué

Tulua (Valle del Cauca)

6 & 10

.

Niimern

Fuente: Trabajo del autor.

4.3. Correlaciones entre las variables del estudio

Se realizaron dos analisis de correlacion de Pearson en la Tabla 4, sobre las categorias
de Pearce & David con el desempeiio financiero y la segunda, de las dimensiones de

sostenibilidad con el desempefio financiero.

Se encontr6 una relaciéon estadisticamente significativa, aunque débil entre las
variables geografiay ROA (p>0.05)) las variables restantes, no evidenciaron tener relaciones
estadisticamente significativas con las variables dependientes ROA, ROE, Ingresos

operacionales, Utilidad, Total activos, Total pasivos y Total patrimonio.
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La dimensién ambiental tiene correlaciones positivas y significativas (p>0.1) con

ingresos operacionales, utilidad, total activos y total patrimonio.

Figura 4. Analisis de correlacion de Pearson de las categorias de Pearce & David (1989) respecto el
desempefio financiero y andlisis de correlacion de Pearson de las dimensiones de sostenibilidad respecto al
desempefio financiero.

I. operacionales Utilidad T. activos T. pasivos T. patrimonio ROE  ROA

Filosofia 0.13 -0.09 0.11 0.12 0.09 0.09 -0.13
Preocupaciéon por la imagen publica 0.08 0.06 0.10 0.09 0.11 0.04 -0.10
Preocupacion por los empleados -0.05 0.04 -0.01 -0.05 0.05 -0.03 0.09
Autoconcepto -0.10 0.12 -0.11 -0.12 -0.10 -0.07 0.13
Clientes -0.11 -0.04 -0.12 -0.13 -0.09 -0.10 0.10
Geografia -0.13 -0.10 -0.13 -0.10 -0.17 0.10 -0.38**
Preocupacion por S,C.R -0.10 -0.01 -0.08 -0.11 -0.03 -0.11 0.01
Productos o servicios -0.14 -0.09 -0.17 -0.16 -0.17 -0.19  -0.17
Tecnologia -0.07 0.20 -0.05 -0.07 -0.02 -0.09  -0.04
No tiene DM -0.08 -0.06 -0.09 -0.08 -0.10 -0.04 0.09
Ambiental 0.29* 0.32%* 0.28% 0.28 0.28%* -0.09  0.03
Social 0.07 0.02 0.09 0.08 0.10 0.03 -0.15
Econémica 0.11 0.05 0.12 0.12 0.10 0.13 0.12
No tiene DM -0.08 -0.06 -0.09 -0.08 -0.10 -0.04 0.09

Nota: p < 0.1*; p < 0.05**. Los I. operacionales se refieren a Ingresos operacionales, los T. pasivos se
refieren a Total pasivos, T. activos se refieren a Total activos, T. patrimonio se refieren a Total
patrimonio, Preocupacion por S,C,R se refiere a Preocupacidn por la supervivencia, crecimientoy

Fuente: Trabajo del autor.
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4.4.  Prueba de hipotesis de la relacion entre las categorias de Pearce y David

y el desempefio financiero

Para las categorias tomadas en cada dimension se realizé un analisis descriptivo en la
figura 5, haciendo distincion de los sectores servicios e industrial. Se destaca la participacion
de preocupacion por la imagen pablica en ambos sectores con 25,5% en el industrial y 27.8%
en el sector servicios. Como siguiente punto a destacar esta la filosofia de la empresa con
18,9% vy la geografia con 22,2% respectivamente. EI 1,9% de las empresas del sector
industrial y el 5,6% de las empresas del sector servicios no tenia una declaracion de mision

documentada, en contraste con el 98,1% y 94,4% respectivamente que si la tenia.

Figura 5. Participacién de las categorias de Pearce & David (1989) en el sector industrial y de

servicios.
5% 5.6%
DA%
1%
® Autoconcepto
e Clientes
eFilosofia
Geografia
eNo tiene DM
16.7% . . .
o Preocupacion por la imagen publica
123%

e Preocupacion por la supervivencia, ...
Preocupacion por los empleados
Productos o servicios

Tecnologia

Industrial Servicios

Fuente: Trabajo del autor.
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Al analizar el efecto de las variables dependientes, en las regresiones realizadas en la
figura 6 referentes a las categorias clientes, productos/servicios, mercados, tecnologia,
preocupacion por la supervivencia, filosofia, autoconcepto, preocupacion por la imagen
publica y preocupacion por los empleados, se evidencid que solo existen relaciones
significativas entre la geografia y el ROE. Con este anélisis se esperaba argumentar la
Hipdtesis 1. Estos resultados apoyan de forma parcial la H1.1., se observa que casi todos los
valores p de estas variables son mayores a 0,1 por lo tanto no son estadisticamente

significativas a excepcidn de la categoria geografia en relacion con el ROA (p<0.1)

Figura 6. Analisis de regresion de las categorias de Pearce y David (1989) y el desempefio

financiero.
Variable dependiente: Ingresos operacionales  Total pasivos  Utilidad ~ Total patrimonio  Total activas ROA  ROE
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Filosoffa 1421.13 1241.58 -146.52 -188.12 1053.16 0.01 -0.01
(4986.38) (8099.84) (348.64) (5734.58) (13641.52) (0.03) (0.19)
Preocupacion por la imdgen publica -7260.65 -12960.76 209.56 -6062.25 -19022.90 0.05  -0.28
(14661.82) (23816.56) (1025.13) (16861.82) (40111.18) (0.09)  (0.57)
Preocupacién por los empleados 998.43 3200.75 -448.17 -1507.22 1693.67 -0.01  0.29
(11401.76) (18520.94) (797.19) (13112.58) (31192.44) (0.07)  (0.44)
Autoconcepto -2228.27 -5002.66 152.77 -2475.49 -TAT7.83 0.04 -0.13
(4900.28) (7959.98) (342.62) (5635.56) (13405.98) (0.03) (0.19)
Clientes -4569.38 -8177.89 53.70 -4172.80 -12350.89 0.02 -0.14
(4534.73) (7366.18) (317.06) (5215.16) (12405.91) (0.03) (0.18)
Geografia -2787.11 -3066.49 -184.09 -3054.49 -6121.37 -0.05*  0.14
(3978.52) (6462.68) (278.17) (4575.49) (10884.26) (0.03) (0.15)
Preocupacion por la supervivencia, el crecimiento y la rentabilidad -4939.56 -8364.17 7.94 -2891.16 -11255.65 -0.00 -0.13
(4493.32) (7298.93) (314.17) (5167.54) (12292.64) (0.03) (0.17)
Productos o servicios -1203.73 -2903.71 -147.14 -2196.17 -5099.96 -0.01 -0.17
(4130.56) (6709.65) (288.80) (4750.35) (11300.20) (0.03) (0.16)
Tecnologia -2219.34 -3877.97 558.66 101.35 -3776.69 0.01 -0.15
(5312.25) (8629.18) (371.43) (6109.35) (14533.03) (0.03) (0.21)
No tiene DM -13699.08 -24756.65 -6.56 -14217.66 -38974.82 0.07 -0.43
(18190.47) (29548.47) (1271.85) (20919.93) (49764.70) (0.11)  (0.70)
R? 0.13 0.14 0.14 0.10 0.12 0.24 0.14
R? Adj. -0.26 -0.25 0.25 -0.30 -0.28 -0.10 -0.25
Observaciones 33 33 33 33 33 33 33
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Nota: p < 0.1*; p < 0.05**,
Fuente: Trabajo del autor.

4.5.  Prueba de hipotesis de la relacion entre dimensiones de sostenibilidad y

el desempefio Financiero

La dimension que tiene una mayor participacion en el sector industrial y de servicios
es la social con 43.08% y un 50% respectivamente. La dimensién ambiental, tiene presencia
en el sector industrial con un 13,85% pero en las empresas del sector servicios no se
menciona. La dimensién econdmica esta presente en el sector industrial y de servicios con
40% y 33,33% respectivamente. Respecto a las empresas que no tienen declaracion de mision
(no tiene DM) se encontrd que este porcentaje corresponde al 3,0% en el sector industrial y

16,67% en el sector servicios.

Figura 7. Participacion de las dimensiones de sostenibilidad en el sector industrial y de servicios.

1%

3,08%

16.6T%

® Ambiental
®Economica
» Social

No tiene DM

Industrial Servicios

Fuente: Trabajo del autor.
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En las regresiones realizadas en la figura 8 se esperaba soportar la H2. Se observa que

todos los valores p de las variables son mayores a 0,1 a excepcion de la dimension ambiental

relacionada con la utilidad (p<0.1) lo cual apoya de forma parcial la H2.1.

Figura 8. Anélisis de regresion de las dimensiones de sostenibilidad y el desempefio financiero.

Variable dependiente: Ingresos operacionales Total pasivos Utilidad Total patrimonio Total activos ROA  ROE
(1) (2) (3) 4) (5) (6) (M)

Ambiental 5242.80 T778.52 444.12* 5788.69 13567.69 0.00 -0.11

(3299.49) (5416.32) (229.35) (3783.90) (9010.69) (0.02) (0.13)

Social -903.74 -535.42 -215.75 -357.74 -893.17 -0.02  0.06

(5983.33) (9822.02) (415.91) (6861.77) (16340.10)  (0.04) (0.24)

Econdmica -3.17 1010.18 -112.50 -575.56 434.62 0.03 0.15

(4071.99) (6684.45) (283.05) (4669.83) (11120.37)  (0.03) (0.16)

No tiene DM -1549.69 -1226.30 -286.41 -2419.78 -3646.08 0.02 0.12

(8364.65) (13731.13) (h81.43) (9592.71) (22843.35)  (0.06) (0.33)

R? 0.09 0.08 0.11 0.08 0.08 0.06 0.04

R? Adj. -0.03 -0.04 -0.00 -0.04 -0.04 -0.06  -0.08
Observaciones 36 36 36 36 36 36 36

Nota: p < 0.1*; p <0.05**,
Fuente: Trabajo del autor.



35

5. Conclusiones

Los estudios concordaron con estudios previos a cerca de la poca relacién o relacion
nula entre las declaraciones de mision y el desempefio financiero. Ademaés, en esta
investigacién se adiciono un componente nuevo que realizé una categorizacion teniendo en
cuenta las tres dimensiones de sostenibilidad para clasificar las DM de cada empresa. En las
regresiones realizadas se puedo dar una relacion marginal significativa para aceptar

parcialmente las hipdtesis planteadas.

Estos resultados indican que la evidencia de una relacion entre el desempefio
financiero y la declaracion de mision construida con ciertos componentes (dimensiones de
sostenibilidad y categorias de Pearce y David), es aln muy escaza y poco significativa, lo
anterior soporta los argumentos de los distintos autores que evidenciaron una relacion débil
0 nula entre estas dos variables (Kirk & Beth Nolan, 2010; Moneva et al., 2007; Desmidt

et al., 2011;Kitsios et al., 2019)

La dimensién de mayor impacto fue la ambiental, como plantea (Dong et al., 2019)
esto puede ser debido a que las empresas que cotizan en bolsa deben mejorar explicitamente
la conciencia de la gobernanza verde. Estas empresas deben establecer un marco de
gobernanza verde adecuado, cultivar la cultura ambiental, mejorar la misién de las empresas
respetuosas con el medio ambiente y reconocer el papel positivo de la declaracion de mision
corporativa. Ademas, las empresas necesitan integrar el concepto de economia verde,
pensando que la economia y el medio ambiente van de la mano e integrando las
preocupaciones ambientales en el beneficio de la inversion de capital resolviendo la

contradiccion entre economia crecimiento y proteccion del medio ambiente. Sin embargo,
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estos resultados pueden variar dependiendo el sector econdémico y el pais estudiado debido a

intereses financieros o patrones culturales (Kennedy Nyahunzvi, 2013)

La categoria de geografia presento una correlacion negativa y significativa con el
ROE, este resultado va en contra con la literatura pues segin (Bart & Hupfer, 2004) la
informacion de ubicacion correspondiente indica su accesibilidad. Ademaés, un énfasis en la
ubicacién también puede ayudar en generar orgullo y apoyo entre los ciudadanos y politicos
locales. Sin embargo, los resultados del presente estudio pueden deberse al efecto casi
imperceptible de limitar el alcance geogréafico de una organizacion y especificar demasiado

su grupo de clientes objetivo (Kirk & Beth Nolan, 2010)

En el desempefio financiero las declaraciones de mision no tienen aun un impacto
muy significativo, sin embargo, esta puede ser una herramienta que otorgue ventaja

competitiva en la organizacion (Kitsios et al., 2019)

Finalmente, existen diferentes practicas para mejorar el desempefio financiero que
estan indirectamente vinculadas con las declaraciones de mision. De esta forma se pueden

mejorar las variables financieras de este estudio:

o El ROA se puede mejorar mediante el margen con el incremento del
precio o la reduccion de costes o por otro lado la rotacion de activos que requiere

incrementar las ventas.

o El ROE o la rentabilidad se puede mejorar mediane la diversificacion
de clientes, estableciendo objetivos con metodologias como la SMART, llevando un
control de costos y gastos, cuidando la cartera de los clientes, gestionar el

abastecimiento e implementando nuevas tecnologias.
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o Los ingresos operacionales se pueden incrementar mediante campafias
de marketing, diversificacion en el producto y mercado, creando nuevas alianzas
estratégicas, hacer promociones y descuentos, mejorar la fidelizacion de los clientes

y mejorar la calidad del producto.

o Para reducir los pasivos es necesario agilizar los cobros, disminuir la

cantidad total de inventario y vender maquinaria o equipo que ya no se esté utilizando.

. El patrimonio incrementa debido a aportes de capital, ganancia al
finalizar el periodo, aumento en las reservas y fondos, reduccién de pasivos y la

valorizacion de activos

. Los activos pueden aumentar por los créditos entrantes, aportes

sociales, donaciones, ganancia al finalizar el periodo o la valorizacion de los activos.

Todas estas son acciones estratégicas que indirectamente estan relacionadas con los
componentes que se establecieron en el estudio, como por ejemplo la fidelizacion y
diversificacion se podrian categorizar dentro de clientes o las alianzas estratégicas y las
donaciones se incluirian en preocupacion por la imagen pablica. No obstante, la declaracién
de la mision no necesariamente es una forma eficiente de medir el desempefio pues puede
suceder que una empresa tenga declarada algin aspecto de cierta dimension o categoria y

que, en la préctica, no se esté ejecutando.
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6. Futuras lineas de investigacion y limitaciones

A pesar de que el estudio involucre diferentes variables empleadas en la literatura
para medir tanto el desempefio financiero como la eficiencia en una declaracion de mision,
aun existen muchas empresas que no divulgan lo que realmente practican y esto distorsiona
los resultados del estudio, para futuras investigaciones es necesario involucrar mas variables
y bases de datos de las cuales se obtenga informacion méas simétrica. Adicionalmente, en la
investigacion se evalua la informacion del afio 2020, la cual esta influenciada por la crisis
sanitaria ocasionada por el COVID-19; en este caso se propone para futuros estudios, hacer
un analisis longitudinal teniendo en cuenta periodos de crisis y periodos estables para
identificar si hay diferencia en los resultados de ambas etapas. Finalmente, se recomienda

tener en cuenta muestras de mayor tamario, diferente sector econémico y pais.
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