Ano 27 No. 98

Abril-Junio, 2022

Ano 27 No. 98
Abril-Junio, 2022

UNIVERSIDAD DEL ZULIA (LUZ) ISSN 1315-9984

Facultad de Ciencias Economicas Yy Sociales Esta obra esta bajo una licencia de Creative Commons

o Reconocimiento-NoComercial-Compartirlgual 3.0 Unported.
Centro de Estudios de la Empresa htlp:ﬂcreativecommons.orgﬂicensesfb’;-nc—sgaiS.OIdeedEes_ES




COMO CITAR: Méndez Pinzon, M., Velez Universidad del Zulia (LUZ)

Rolon, A. M., Villarreal Ramos, R. L., y Gémez Revista Venezolana de Gerencia (RVG)
Osorio, M. (2022). Implicaciones financieras Ao 27 No. 98 2022, 649-665
de la inclusion del valor compartido en ISSN 1315-9984 / e-ISSN 2477-9423

practicas empresariales. Revista Venezolana
de Gerencia, 27(98), 649-665. https:/doi.
org/10.52080/rvgluz.27.98.17

Implicaciones financieras de la inclusién del
valor compartido en practicas empresariales

Méndez Pinzén, Manuel*

Velez Rolon, Adela Margarita**
Villarreal Ramos, Roman Leonardo***
Goémez Osorio, Marcela****

Resumen

Incluir la sostenibilidad en la estrategia de negocios en las Mipymes (Micro,
pequefas y medianas empresas) se convierte en un reto, mas alla de los mecanismos
que deben ser abordados para su implementacion y es un tema aun poco explorado.
Este articulo se centra en analizar las implicaciones financieras que representan para
las mipymes incurrir en la implementacion de propuestas de Valor compartido en
sus organizaciones. La evidencia empirica y de validacion de la hipotesis, se realizd
mediante la aplicacion de un cuestionario autogestionado, en la que se indagaba por
los principales factores que inciden la creacién de valor compartido en las empresas, y
el analisis de la informacion financiera correspondiente a los afios 2018 y 2019. Para el
analisis se construy6 un Modelo de Ecuaciones Estructurales, el cual permitié identificar
las estrategias de valor compartido e Ingresos operacionales, costos y utilidad. Este
estudio concluye las empresas que deciden invertir en la creaciéon de valor compartido,
deben hacer inversiones cuyos beneficios econdmicos se ven solo en el mediano o largo
plazo. Sin embargo, resulta fundamental que las estrategias sean evaluadas no sélo en
relacion con los retornos de su inversion, sino a través de sus efectos futuros sobre las
ventas y los flujos de efectivo.
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Implicaciones financieras de la inclusién del valor compartido en practicas empresariales

Financial implications of including shared
value in business practices

Abstract

Including sustainability in the business strategy of MSMEs (micro, small and medium-
sized enterprises) becomes a challenge, beyond the mechanisms that must be addressed
for its implementation, and is a topic still little explored. This article focuses on analyzing
the financial implications for MSMEs to incur in the implementation of Shared Value
proposals in their organizations. The empirical evidence and validation of the hypothesis,
was carried out through the application of a self-administered questionnaire, which
inquired about the main factors that affect the creation of shared value in companies,
and the analysis of financial information for the years 2018 and 2019. For the analysis, a
Structural Equations Model was built, which allowed identifying the strategies of shared
value and Operational income, costs and profit. This study concludes that companies
that decide to invest in the creation of shared value must make investments whose
economic benefits are seen only in the medium or long term. However, it is essential that
the strategies be evaluated not only in relation to the returns on their investment, but also
through their future effects on sales and cash flows.

Keywords: Shared value; Competitiveness; Cost effectiveness; Cash Flow

la concepcion de la sostenibilidad
empresarial.

Los problemas complejos del siglo La sostenibilidad empresarial
XXI en especial los referentes a las es un campo de investigacion que se

1. Introduccion

dinamicas sociales y ambientales son
un tema creciente de preocupacion para
el sector empresarial. Es asi como cada
vez mas estas implementan diferentes
estrategias para abordar estos temas
al interior de las organizaciones, desde

ha ido desarrollando desde diferentes
posturas y enfoques, por una parte, esta
se relaciona con las acciones de tipo
ambiental y social que las empresas
realizan sin relacion a su negocio,
inclusive independientemente de si

6 50 « Esta obra esta bajo una licencia de Creative Commons Atribucién-Compartirlgual 4.0 Internacional (CC BY-SA 4.0)
https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/deed.es  https://www.produccioncientificaluz.org/index.php/rvg

Twitter: @rvgluz


http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/3.0/deed.es_ES
https://www.produccioncientificaluz.org/index.php/rvg

se generan 0 no ingresos (Friedman,
1970; Drucker, 1986; Freeman, 1984).
Otra vision puede ser dada desde la
integracion de estos temas a la estrategia
del negocio, el valor compartido VC
(Porter & Kramer, 2011), el enfoque del
VC se centra el maximizar valor para
los accionistas con base en estrategias
que benefician el medio ambiente y la
sociedad en general.

Para lograr esta relacion entre
ingresos y beneficios sociales y
ambientales es necesario que los
ingresos generados sean superiores a
los incurridos por estas acciones. Sin
embargo, no todas las empresas que
asumen el papel de la inversién en
innovaciones de valor compartido logran
generar beneficios econémicos o no han
medido dicho beneficio, mas aun en
paises como Colombia en donde el tema
de inversiones en estrategias de valor
compartido es aun incipiente.

Este articulo analiza las
implicaciones financieras que representa
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para las pymes incurrir en la inclusion de
propuestas de Valor compartido en sus
organizaciones, desde el entendimiento
mismo de los elementos que encierran
la generacion de dicho valor realizado de
formaconsciente ono. Esteestudioaporta
a la comprension de los mecanismos y
capacidades que las empresas deben
abordar para incluir el Valor Compartido
en sus modelos de negocio, en especial
en el conocimiento de las estrategias
realizadas por empresas PYMES. Es
asi como empresas deben generar unas
capacidades no solo de creacion de
valor sino de apropiacion de valor para
generar una ventaja competitiva (Mizik y
Jacobson, 2003).

2. Aspectos metodologicos

La metodologia elegida
corresponde al enfoque cuantitativo.
Dividida entres fases parala consecucion
de los objetivos propuestos, diagrama 1.

Diagrama 1
Desarrollo metodolégico
~
H2
Costo de ventas
J
H1 Ingresos
Factor (1,2..6) 8 .
operacionales
~
Utilidad/perdida
H3
J
Fuente: Elaboracion propia
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La primera parte consistié
en la construccion de un modelo
conceptual surge de la revision de la
literatura realizada, como resultado se
identificaron las causas que permiten
la creacion de valor compartido, una
vez identificados estos factores se
desarrollé un cuestionario elegido como
instrumento para la toma de datos, el
cuestionario facilita la toma de datos y
opiniones en grupos de sujetos (Marti,
2017). en relaciébn con una o mas
variables de interés (Brace, 2008).

El disefio del cuestionario fue
realizado teniendo en cuenta las
variables emergidas en la revision de la
literatura y validadas en dos sentidos:

*  Validacién por expertos:

1. Direcciébn de Sostenibilidad

y Valor Compartido,
Vicepresidencia de
Articulacion Publico-Privada,
de la Camara de Comercio de
Bogota

2. Comité técnico de la

red académica de valor
compartido de la ciudad de
Bogota

+  Coeficiente alpha de
Cronbach: la prueba arrojo
un valor de 0,829 cuyo valor
minimo debe ser entre 0.6 y
0.7 segun (Hair et al, 2014)

El instrumento fue elaborado y fue
dividido en seis partes, que permiten
analizar cada uno de los factores
propuestos desde la teoria (1) la relacion
del entorno, (2) la innovacién en nuevos
productos y servicios, (3) mejoramiento
de la cadena de valor, (4) desarrollo de
proveedores, (5) medicion de la creacion
de valor compartido y (6) Motivacion
para crear valor compartido

Igualmente, se les valido Ia
siguiente informacién financiera para
efectos del analisis (diagrama 2)

a) Ingresos operacionales

b)  Costo de ventas

c) Utilidad/pérdida operacional

d) Utilidad/pérdida neta

Diagrama 2
Modelo propuesto

H2
Costo de ventas

H1
( Factor (1,2..6) }—«{

Ingresos
operacionales

Fuente: Elaboracion propia

Utilidad/perdida
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El diagrama 2, establece las
hipoétesis de estudio propuestas para el
analisis:

H, los factores (1, 2.6) influyen
positivamente en los ingresos
operacionales de las mipymes

H, Los Ingresos operacionales
relacionados a los factores (1, 2.6) tienen
una relacion inversa sobre el costo de

venta.

H, Los Ingresos operacionales
relacionados a los factores (1, 2.6) tienen
una influencia directa y positiva sobre la
utilidad de la empresa.

Para el estudio se tomd como
muestra 140 empresas todas en la

ciudad de Bogot3d, grafico 1.

Grafico 1
Distribucion de empresas

0 10

Mediana
Pequefa
Micro

Fuente: Elaboracién propia

La metodologia propuesta para el
analisis de los datos se compone de dos
fases: En la primera de ellas, mediante
un analisis descriptivo, se pretende
validar la existencia de una relacion
entre las variables de interés, ademas de
detallar en el comportamiento financiero
de las empresas frente a su capacidad
de crear valor.

30 40 50

22
42
36

Gran parte de los ejercicios
econométricos y de aplicacion de
técnicas estadisticas, se ocupan en
estudiar la relacion entre una variable
independiente y una o mas, consideradas
independientes. Por ende, en este tipo
de modelos se plantea la relaciéon en una
sola via de causalidad y ademas todas
las variables deben ser observables o

« Esta obra esta bajo una licencia de Creative Commons Atribucién-Compartirlgual 4.0 Internacional (CC BY-SA 4.0) 6 5 3
https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/deed.es  https://www.produccioncientificaluz.org/index.php/rvg

Twitter: @rvgluz


http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/3.0/deed.es_ES
https://www.produccioncientificaluz.org/index.php/rvg

Méndez Pinzén, Manuel; Velez Rolon, Adela Margatrita; Villarreal Ramos, Roman

Leonardo; Gémez Osorio, Marcela

Implicaciones financieras de la inclusién del valor compartido en practicas empresariales

cuantificables.

Los modelos de ecuaciones
estructurales se caracterizan porque
dan mayor flexibilidad en el niumero de
ecuaciones y de relaciones entre las
mismas, asi como también, permite la
vinculaciéon de variables no observables,
la fase de modelacion, para estudiar el
impacto que tiene la creacién de valor
compartido sobre el comportamiento
financiero en las empresas de Colombia,
se realiz6 por medio del disefio y
estimacion de un Modelo de Ecuaciones
Estructurales (SEM).

Este tipo de modelos permite
articular herramientas de la regresion
multiple tradicional, con el analisis
factorial, para asi, estudiar las relaciones
de dependencia, compleja, que pueden
existir entre las variables de interés
(Hernandez & Rojas, 2016). Asi mismo,
el modelo SEM se ajusta al objeto de la
investigacion, ya que permite integrar
variables no observables (latentes)
dentro del modelo. Cabe resaltar
que, las relaciones de causalidad
identificadas por medio de este modelo
son estadisticas y no filoséficas o
epistemoldgicas.

Para este caso, el disefio
del modelo de correlacion entre las
variables no observadas inferidas a
partir de los datos entre cinco variables
latentes: Relacion con el entorno, La
innovacién en nuevos productos y
servicios, mejoramiento de la cadena
de valor, desarrollo de proveedores y la
motivacién para crear valor compartido
y a su vez se plantea la relaciéon entre
las variables que explican esta ultima
latente, con las variables financieras de
las empresas (variacion de ingresos,
variacion de costos y variacion de
utilidades) entre los afios 2018 y 2019.

3. Teoria sobre Valor
compartido y rentabilidad
financiera

El desarrollo empresarial
especialmente desde la mitad del
siglo XX, esta siendo presionado
por los rapidos cambios del entorno,
procesos como la globalizacion, el
cambio tecnoldégico y los impactos
medioambientales, permiten entender
la urgencia de concebir nuevos modelos
de negocio que den cuenta de estas
realidades pero que a la vez genere valor
a las organizaciones. En este sentido el
concepto de valor compartido ha tomado
auge en los ultimos afios, el concepto
de la creacion de valor compartido fue
desarrollado por Porter y Kramer (2011)
este debe ser explicado tedéricamente
desde la generaciéon de valor social y
ambiental en las organizaciones y su
relacion con el modelo de negocio.

La creacién de valor compartido
se concibe como un modelo de negocio
sostenible que logra incrementar tanto el
valor social de una compafiia como, el
valor econémico de la misma. En cuanto
al valor social, las estrategias de valor
compartido tienen impacto positivo en
el desarrollo de infraestructura, aumento
de proyectos de innovaciéon social e
impacto de estos en la sociedad. En
cuanto al valor econémico, permite a la
empresa mayores ganancias, aumento
de la productividad y mayor participacion
en el mercado (Rachmawatia y Basukib,
2019), siendo su objetivo final Ila
reinvencion del capitalismo y la inclusion
de la innovaciéon en la generacion de
valor empresarial. Esto es dado por tres
estrategias: Al re-concebir los productos
y mercados, al redefinir la productividad
en la cadena de valor y al permitir el
desarrollo de cluster locales (Porter y
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Kramer, 2011).

A pesar de ser una teoria reciente,
el tema de valor compartido ha sido
debatido por varios autores (De los
Reyes y Scholz, 2019; Kramer y Pfitzer,
2016; Micheliniy Fiorentino, 2012; Pfitzer,
Bockstette y Stamp, 2013; Rangan,
Chase y Karim, 2015) sin embargo
no existe un enfoque Unico para su
definicion, es asi, que las empresas que
generan valor dentro de su estrategia de
negocio son definidas de forma variada,
mas alla de las tres dimensiones
propuestas por Porter y Kramer (2011)
Pero necesariamente deben ser
entendidas desde la incorporacién de
las necesidades sociales o ambientales
en su propuesta de valor.

Al respecto, Pfitzer et al, (2013:
4-9), determinaron elementos que las
empresas deberian incorporar si quieren
implementar valor compartido en el core
de sus negocios:

1) Incorporar un propdsito social,
que implica “incorporar una misién social
en la cultura corporativa y canalizar
recursos al desarrollo de innovaciones
que puedan ayudar a resolver problemas
sociales”.

2) Definir una necesidad social,
pues “si una empresa no dedica tiempo y
recursos a desarrollar una comprension
profunda de un problema social, corre el
riesgo de buscar soluciones ineficaces”.

3) Medir el valor compartido, a
través de pasos cémo estimar el valor
comercial y social, establecer medidas
intermedias y seguir el progreso y
evaluar el valor compartido producido.

4) Crear la estructura de innovacion
6ptima, donde se tienen iniciativas
de estructuras como la integracion
con un negocio heredado, crear una
unidad semiauténoma, obtener apoyo
filantrépico o gubernamental y financiar
empresarios externos vy,

5) Co-crear con actores externos,
donde se puede generar practicas
como obtener una amplia gama de
partes interesadas y aprovechar las
capacidades de otros.

Muhlbacher 'y Bobel (2019)
identifican cinco condiciones necesarias
para abordar el Valor compartido: vision
empresarial orientadaal valorcompartido,
alineacion  estratégica, innovacion
orientada al valor compartido, capacidad
de crear redes y monitoreo de impacto,
(Rae, 2017) incluye el aprendizaje
empresarial, como condicionante de
la innovacién y la creaciéon de valor, es
asi como, la innovacion se convierte en
un condicionante para el desarrollo del
Valor compartido (Alos-Simo, Verdu-
Jover, y Gomez-Gras, 2017; Breuer et
al, 2018).

En cuanto a la rentabilidad
financiera, Mizik y Jacobson (2003)
argumentan que la asignacion de
recursos limitados se encuentra entre
dos procesos fundamentales, la
creacion de valor a través de estrategias
de innovacion, produccion y marketing vy,
por otro lado, se encuentra la apropiacién
de ese valor, es decir, lo beneficios
que se generan por estas inversiones.
En este sentido, las empresas deben
decidir entre la inversion que se realiza
para la creacién de valor y asi generar
y mantener ventajas competitivas, y la
otra, en los beneficios que debe extraer
por las inversiones realizadas.

Las empresas se enfrentan a
las disyuntivas entre la inversion en
estrategias que creen valor compartido
y las necesidades de apropiarse de los
beneficios de esas inversiones. Segun
Porter (1996) las compensaciones a las
inversiones para la creacion de valor
no solo se ven reflejadas en el éxito
financiero, sino que se evidencian en el
mayor posicionamiento de la compaiiia.
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Segun Copeland et al, (2004)
la evidencia empirica demuestra que
los mercados de valores responden
favorablemente frente a las empresas
que generan beneficios representados
en la utilidad, independiente si ellas
crean valor compartido, sin embargo,
también reaccionan favorablemente en
los momentos que las empresas realizan
inversiones estratégicas, entendiendo
que los resultados de esas inversiones
son de largo plazo.

Las empresas que realizan
actividades innovadoras que conducen
a la creacion de valor social, entendido
este como la diferencia del valor
capturado por los consumidores y los
costos de produccion, son adsorbidos
por tres actores; la empresa innovadora
que lo toman en forma de valor
econémico y mayor competitividad
(Porter, 1996), los consumidores a través
de la diferenciacion e innovacion y los
competidores por la imitacion que hacen
a estas innovaciones (Mansfield citado
por Mizik y Jacobson, 2003). Mizik y
Jacobson (2003) citando a Mansfield
1977.

Segun Aybars, Atatinal, y Gurbliz,
(2019); Preston y O’bannon, (1997)
las empresas que realizan acciones
relacionadas con el medio ambiente, de
impacto social o de gobierno corporativo
logran generar ventajas competitivas y
asi generar valor para la empresa, solo
si es capaz de gestionar eficazmente
las relaciones con sus grupos de interés
en el largo plazo. Para diferentes
autores (Friedman, 1970; Miralles-
Quirés y Redondo, 2019) la funcion de
la empresa en la sociedad se maximiza
cuando en primer lugar maximiza el valor
de los propietario o accionistas de la
empresa. En estas dos posturas tedricas
se puede concluir que el objetivo de
la empresa esta en la generacion de

valor para todos los agentes de interés;
accionistas, empleados, consumidores,
proveedores, recursos naturales y en
general el medio ambiente.

Miralles-Quirés et al, (2019)
retoman los trabajos de Jo, Kim y Park
(2015), Finger, Gavious, y Manos, (2018)
y Laguir et al, (2018) quienes evaluaron
la creacion de valor en la empresa de
servicios financieros a través de acciones
ambientales como estrategias para la
reduccién del consumo de energia y
papel. Los resultados evidencian que
existe una mejora en el desempefio
operativo con reduccion en los costos.
Sin embargo, los resultados en el
desempefio financiero se evidencian
solo uno o dos afios después de la
implementacién, siendo mas lento en
paises en desarrollo que en paises
desarrollados.

Lo anterior deja en evidencia que
los resultados financieros a través de
inversiones en estrategias de valor
compartido requieren periodos de
mediano y largo plazo para demostrar
los retornos de la inversion realizada.

Mizik y Jacobson (2003) afirman
que el retorno econdmico de una
estrategia no se logra en un unico
periodo, sino que, por el contrario, se
requieren horizontes temporales de
largo plazo. Sin embargo, las estrategias
deben ser evaluadas no sélo en relacion
con sus retornos sobre la inversion, sino
a través de sus efectos futuros sobre las
ventas y los flujos de efectivo.

4. Efectos financieros de la
implementacion de estrategias
de valor compartido de las
PYMES colombianas

La evidencia empirica y de
validaciéon de las hipotesis, se realizd
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mediante la aplicacion de un instrumento
tipo encuesta estructurada, en la que se
indagaba por los principales factores que
inciden la creacién de valor compartido
en las empresas, junto con la informacién
financiera correspondiente a los afios
2018 y 2019. En un primer momento
es util identificar de manera analitica, la
relacion entre las variables financieras
y aquellas que indican la capacidad de
crear valor compartido por parte de las
empresas.

El gréfico 2, relaciona la realizacién

de proyectos sociales, como medida de
creacion de valor compartido (factor
5), con la variacion de los ingresos
obtenidos por la empresa entre los dos
afios. La linea punteada referencia la
variacion promedio observada entre las
empresas de la muestra. No se puede
identificar una relacion clara entre las
dos variables debido a que segun lo
mencionado por Mizik y Jacobson
(2003), los retornos econémicos no se
logran evidenciar en horizontes de corto
plazo, sino en horizontes de largo plazo.

Grafico 2
Variacion de ingresos frente a poner en marcha proyectos
sociales
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Fuente: Elaboracion propia

De otro modo, al plantear el mismo
analisis con la variacion de los costos,
se puede apreciar una relacion directa,
lo que indica que, a un mayor interés
de las empresas por desarrollar los

proyectos sociales en pro de la creacion
de valor compartido, las empresas
incurren en unos costos mas altos,
destinando una mayor cantidad de
recursos a la implementacion de estos
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planes. Lo anterior puede explicarse
a partir de las conclusiones del trabajo
de Clayton (2015), en donde afirma que
siempre existiran incentivos distintos a
los financieros para que las empresas
decidan invertir en acciones de valor
compartido. Por lo tanto, la H, en
referencia al factor 5 no se rechaza, asi
mismo la H, en relacién al factor 5 es
aceptada, grafico 3

Si  bien las empresas no
encuentran resultados financieros de
corto plazo si pueden encontrar mayor
motivacion en sus gerentes para aplicar
acciones que beneficien a la sociedad y
la seguridad que a largo plazo obtendran
beneficios para si mismas, creando valor
compartido.

Grafico 3
Variacion de costos frente al desarrollo de proyectos sociales
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Fuente: Elaboracién propia

Finalmente, el grafico 4 presenta
el promedio de variacion de ingresos y
costos de las empresas en la muestra,
por cada uno de los niveles de la escala
utilizada para la medicién de valor

compartido. Evidenciando cémo, a
medida que se avanza en la escala, las
empresas presentan en promedio una
mayor variacion en sus costos.
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Grafico 4
Variacién promedio de ingresos y costos por nivel de escala de
desarrollo de proyectos sociales
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En cuanto a los resultados
analiticos, en primer lugar, el grafico 5
presenta la matriz de dispersion entre
las variables de creacion de valor
compartido y el crecimiento de los
ingresos y los costos en el periodo de

tiempo definido. Se puede observar
una aparente relacién inversa con los
ingresos y una relacion directa con los
costos, relacién que sera corroborada
con los resultados del modelo SEM. Es
decir, la H, es aceptada.

Grafico 5
Matriz de dispersion titulo descriptivo
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A continuaciéon, se presentan
los resultados estructurales de las
diferentes estimaciones del modelo
SEM realizadas. La tabla 1, presenta los
resultados obtenidos frente a la variacion
de la utilidad, variaciéon de los ingresos
y variacién en los costos, permitiendo
inferir la relacién negativa que existe
entre la creacién de valor compartido y
dicha variable.

Es decir, al parecer durante esta
primera etapa, las empresas deben
ampliar sus esfuerzos financieros en

pro de la creacién de valor, lo cual tiene
un efecto sobre su nivel de ganancias
econdmicas. Siempre las inversiones
de las empresas en estrategias o
acciones concretas para mejorar
su competitividad, en los primeros
periodos representan una mayor salida
de recursos para obtener retornos en
horizontes de tiempo de largo plazo,
los resultados representan una mayor
variacion en los costos que en sus
ingresos.

Tabla 1
Resultados estructurales de las estimaciones de los modelos SEM
con coeficientes validos al 90% de confianza

Variacién de Utilidad

Variacion de los ingresos  Variacion de los costos

Disefio de programas y

proyectos en pro del be- 2.086 (0.06) -0.150 (1.00)* 0.043 (0.20)*
neficio social

Puesta en marcha de

los programas y proyec- g 54 (-0.26)* 0.048 (0.32) 0.039 (0.17)

tos en pro del beneficio
social

Fuente: elaboracion propia

El estudio revela relaciones
inversas entre los costos y los ingresos,
mostrando que las variaciones de los
costos al alza son mayores que los
ingresos, por este resultado no se
puede desestimar el trabajo de estudio,
al contrario, se estan haciendo las
justificaciones pertinentes que dan bases
para seguir dando seguimiento a los
resultados obtenidos con la aplicacion
de periodos de tiempo mas amplios
para evidenciar los resultados sobre la

creacion de valor, lo anterior, sustentado
por Mizik y Jacobson (2003), en el que
afirman que los resultados financieros
no se evidencian en un solo periodo de
implementacion.

El estudio previo realizado por
Méndez y Gémez (2017) evidencio los
factores que mas se relacionan con
la creacion de valor compartido esta
investigacion completa estos factores
en relacion a la rentabilidad (diagrama
3) entendida desde los costos ingresos
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compartido y los efectos percibidos en
sus ingresos operacionales.

Diagrama 3
Grafico SEM

I
o BN g

Fuente: Modificado de Méndez y Gémez, (2017:102)

o)

Los resultados evidencian, que en
periodos de corto plazo las variaciones
en los costos por implementacion de
estas estrategias son mas altos que los
ingresos generados en el mismo periodo

(H,). Es asi, como en los resultados en el
documento de Park (2020), How CSV and
CSR Affect Organizational Performance:
A Productive Behavior Perspective,
confirman que las inversiones en
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proyectos de valor compartido requieren
inversiones significativas y los periodos
de respuesta se presentan en el
largo plazo, con mejores beneficios
economicos para las empresas como
para la sociedad.

Por su parte, el documento de
Lee et al, (2020) no es concluyente
en determinar una relacién de largo
plazo entre proyectos innovadores de
valor compartido y los rendimientos
financieros, argumentando la necesidad
de las empresas en gestionar de
manera holistica las problematicas de
la organizacion y asi poder obtener
resultados de largo plazo y de manera
sostenible. Es decir, que los resultados
financieros no sélo estan determinados
porelsimple hechoderealizarinversiones
en valor compartido, sino, las empresas
requieren gestionar en varios frentes a
la organizacion para obtener beneficios
financieros satisfactorios. Por lo tanto,
los resultados no permiten la aceptar o
rechazar la H, planteada, ya que como
se reitera es necesario un horizonte de
tiempo mayor de observacion.

Si bien, el presente estudio realiza
una serie de contribuciones en cuanto
a la relacion de los costos de inversion
en estrategias de valor compartido y sus
efectos en los ingresos operacionales
de las empresas, se deben tener en
cuenta aspectos como los tiempos de
retorno en las inversiones, los sectores
de la economia y el tamafo de las
empresas. Es asi, como lo presentan los
resultados del documento de Drozdz et
al, (2015) en el anadlisis de la industria
de los restaurantes en Suecia, en el que
no encuentran una correlacion entre el
valor econémico y el valor compartido,
ya que se evidencia que las empresas
que han encontrado altos resultados
en sus resultados financieros en sus

ingresos operacionales son las que han
hecho mayores inversiones en valor
compartido, pero a su vez, la empresas
que han tenido bajos niveles de ingresos
operacionales han tenido altos niveles de
valor compartido, por lo que concluyen,
que es necesario analizar aspectos
exdgenos que puedan determinar de
mejor manera la relacién entre inversion
en estrategias de valor compartido y sus
resultados financieros.

Es asi, por lo que a partir de
este estudio se pueden proponer
metodologias que permitan evaluar en
mayor profundidad esta relacion, entre
costos de inversion en estrategias
de valor compartido y sus efectos en
los ingresos operacionales y retornos
financieros.

El documento de Mizik y Jacobson
(2003) proponen la estimacién de
una estrategia a partir de la siguiente
formulacion:

L N _FCLy
0 L1+ r)n

La estimacion de los beneficios de
una inversion en una estrategia se logra
estimar a partir de las expectativas sobre
la generacion de flujos de caja futuros
a largo plazo. Asi mismo, es necesario
estimar el costo del capital utilizado
para la inversion, ya que la rentabilidad
generada debe ser mayor a su costo.

Donde es el valor presente de
la estrategia, son los flujos de caja
generados por los resultados de la
estrategia, es el costo de los recursos
de capital utilizados en la inversion de
la estrategia y son los periodos futuros
esperados de generacion de ingresos
por la implementacién de la estrategia.
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5. Conclusiones

Las empresas que deciden invertir
en la creacioén de valor compartido deben
hacer inversiones cuyos beneficios
econdmicos se ven solo en el mediano
o largo plazo. Sin embargo, resulta
fundamental que las estrategias sean
evaluadas no sdlo en relacion con los
retornos de su inversion, sino a través
de sus efectos futuros sobre las ventas
y los flujos de efectivo.

Lo anterior representa un desafio
para las Micro Pequenas y Medianas
Empresas (MiPymes) que, por lo regular,
no siempre tienen las condiciones para
soportar estrategias a estos plazos.
Es por esta razén que la mayoria de
los ejemplos de creacion de valor
compartido estan en grandes empresas
que tienen el musculo financiero para
reorientar sus estrategias. Sin embargo,
no es imposible en MiPymes como
lo demuestran los resultados de este
estudio. Estas empresas se han dado
cuenta de la necesidad de articular su
actividad con los intereses sociales y
ambientales y en buena parte de los
casos lo estan haciendo.

Sinembargo, resultaespecialmente
relevante lograr trascender con el
concepto de valor compartido a los
emprendimientos nuevos, pues es
mas eficiente establecer una empresa
basada en una estrategia de negocio y
fortalecerla, que reorientarla.

El  valor compartido logra
resignificar el papel de la empresa en el
ecosistema social; las convierte en un
motor de generacioén de valor econémico,
social y ambiental. las estrategias deben
ser evaluadas no solo en relaciéon con
sus retornos sobre la inversion, sino a
través de sus efectos futuros sobre las
ventas y los flujos de efectivo.
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