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Resumen

Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) son un marco de referencia para que
las organizaciones orienten sus estrategias hacia la sostenibilidad econdmica, social y
ambiental. Para las empresas inversoras, adoptar estrategias de desarrollo sostenible
no solo representa una estrategia competitiva, sino una creciente demanda de parte
de los inversionistas, quienes cada vez mas buscan organizaciones que promuevan
buenas practicas que fortalezcan su reputacién. En este contexto, cobra relevancia
la emision de reportes financieros que detallan el desempefio econémico de las
organizaciones, y agregar a dicha informacion reportes no financieros que abordan las
practicas responsables orientadas con el cuidado ambiental, social y de gobernanza. El
presente estudio explora a través de un modelo de regresion lineal multiple los factores
que inciden a que las empresas que cotizan en la bolsa mexicana de valores (BMV)
emitan reportes de sostenibilidad. Los resultados sugieren que el precio de la accion
actia como variable exdgena que influye en la publicacion de estos reportes en las
empresas. Se concibe la sostenibilidad como un elemento esencial que proporciona a
las organizaciones ventajas competitivas a través de su incidencia de forma directa e
indirecta en el comportamiento econémico-financiero.

Palabras clave: reportes de sostenibilidad; bolsa mexicana de valores; objetivos de
desarrollo sostenible; responsabilidad social corporativa.
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Sustainability Reporting: A Survey of
Companies Listed on the Mexican Stock
Exchange

Abstract

The Sustainable Development Goals (SDGs) are a framework for organizations to
orient their strategies towards economic, social and environmental sustainability. For
investment companies, adopting sustainable development strategies is not only a
competitive strategy, but also a growing demand from investors, who are increasingly
looking for organizations that promote good practices that strengthen their reputation. In
this context, it is important to issue financial reports detailing the economic performance
of organizations, and to add to this information non-financial reports that address
responsible practices oriented to environmental, social and governance care. This study
explores, through a multiple linear regression model, the factors that affect whether
companies listed on the Mexican Stock Exchange (BMV) issue sustainability reports. The
results suggest that the share price acts as an exogenous variable that influences the
publication of these reports in the companies. Sustainability is conceived as an essential
element that provides organizations with competitive advantages through its direct and
indirect impact on economic and financial performance.

Keywords: sustainability reporting; Mexican stock exchange; sustainable
development objectives; corporate social responsibility.

1. Introduccion el desempefio econdémico nacional.
La economia en México es emergente

Las empresas juegan un papel
importante en el crecimiento econémico
de un pais; especificamente, las
empresas grandes generan beneficios
en el desarrollo no solo econdmico,
sino también social, y se han vuelto ejes
para mejorar la calidad de vida de las
personas en temas relacionados con la
sostenibilidad (Pérez-Solorzano et al,
2024).

En México, las empresas que
cotizan en la BMV, que al ser de
caracter publico, tienen la obligacion
de emitir su informacion financiera, lo
que las convierte en un indicador en

y ha experimentado una integracion
del mercado de capitales extranjeros
(Herrera et al, 2015). Actualmente, el
mercado bursatil mexicano se posiciona
como el segundo mas grande de
América Latina y aproximadamente el
30% de su capitalizacion bursatil esta
en manos de inversionistas extranjeros
(Diaz-Ruiz et al, 2020). En particular,
los inversionistas de Estados Unidos,
debido a sus relaciones comerciales y
la proximidad geografica, han influido
notablemente en el mercado mexicano;
por lo tanto, los resultados bursatiles de
México dependen en gran medida del
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mercado estadounidense (Fortunato et
al, 2020).

Independientemente de la
procedencia del publico inversor, un
factor que inhibe las inversiones en los
mercados financieros es la informacion
asimétrica (Ortiz et al, 2007), ya que los
inversionistas suelen desconfiar de los
datos proporcionados por las entidades
financieras. Por tal motivo, cobra
relevancia la emision de informacion
financiera, pero también informaciéon no
financiera que reduzca esta asimetria y
los problemas de agencia que respondan
a las necesidades del publico inversor en
temas de compromiso social y ambiental
(Delgado-Domonkos & Zeng, 2023).

En este sentido, Carrillo & Galarza
(2022) afirma que las empresas publicas
y privadas se ven obligadas a incorporar
en su gestion actividades que coadyuven
al desarrollo econémico, apoyo social y
cuidado del medio ambiente, de alli qué
empresas en Brasil, Chile, Colombia,
México y Peru estadn conscientes de
la importancia de brindar informacion
util con relacién a dichas actividades
(Scavone et al, 2020).

Si bien, existen empresas que
tienen la conviccion de que las acciones
sociales y ambientales no contribuyen en
absoluto aunaumento en susindicadores
econdémicos (Martinez, 2022), también
existen estudios que argumentan que
en la actualidad ninguna organizacion
moderna construye estrategias basadas
en la creacion de valor solo con criterios
economicos, ya que las dimensiones
social y ambiental son indispensables
para identificar las practicas que les
permitan atender los compromisos con
sus grupos de interés y con ello generar
mayor valor economico (Melamed-
Varela et aL, 2018).

Es por ello que la calidad de la
informacién no financiera es relevante

para el éxito en la organizacion, al ser
utilizada para contribuir a la toma de
mejores decisiones (Monteiro et al,
2023).

Ademas, la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU) abogan por
la colaboracién entre las empresas del
sector privado, los gobiernos y otras
partes interesadas en la implementacion
de los ODS. Por lo tanto, resulta
imperativo comprender el papel de las
entidades del sector privado, en particular
las que cotizan en los mercados de
capitales, en la adopcion de las practicas
responsables y la preservacion de los
recursos naturales (Bose et al, 2024).

Con base a lo anterior, este estudio
busca examinar qué caracteristicas
tienen las empresas que se encuentran
listadas en la BMV y que a su vez
emiten reportes de sostenibilidad,
mismos que difieren de los informes
financieros tradicionales, ya que en ellos
se tienen caracteristicas asociadas con
la responsabilidad social empresarial
(RSE) e informacion alineada a los ODS
(Christensen et al, 2021).

2.0bjetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) y
Responsabilidad Social
Empresarial (RSE)

El término desarrollo sostenible
se refiere a la satisfaccion de las
necesidades de las generaciones
actuales sin perjudicar la capacidad de
las generaciones futuras para satisfacer
sus necesidades (Licandro et al, 2024;
Sun et al, 2024a), al considerar que en
el ambito empresarial, social, cultural y
politico se han tomado decisiones, de
manera consciente o inconsciente, que
han afectado los recursos del planetay a
las futuras generaciones.
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Los ODS de las Naciones Unidas
representan una iniciativa mundial
destinada a promover el desarrollo
y fomentar un futuro mas favorable,
al servir como guia para que los
paises adopten un futuro préspero y
ecolégicamente seguro (Cordera, 2017;
Cachero et al, 2023; Wali et al, 2023).

Los 17 ODS fueron establecidos
en la agenda 2030, como metas
disefiadas para abordar los desafios que
enfrenta el mundo, como la pobreza, la
desigualdad, el cambio climatico y la
justicia. Dichos objetivos se encuentran
estrechamente relacionados, buscando
en su conjunto el bienestar social, y
tienen por objetivo central establecer
un mejor y mas habitable planeta para
el afio 2030 (Huy y Phuc, 2024; Pérez-
Solorzano et al, 2024), volviéndose
un compromiso para la busqueda de
proteccion de los recursos naturales que
trae consigo el buen vivir y mejoramiento
de la calidad de vida para todos los seres
vivos (Matus et al, 2023).

En adicion a lo anterior, cada
vez mas empresas estan tomando
conciencia sobre la importancia de
proteger el medio ambiente, lo que
ha impulsado a tomar decisiones que
fortalecen su RSE (lbarra et al, 2024),
convirtiéndose en el punto de partida
para encaminar a las organizaciones
hacia alternativas sostenibles (Lépez et
al, 2015; Schebesta, 2021).

Si bien la RSE busca colocarse
como una forma de pensar la gestion
empresarial basada en tres pilares:
econdmico, social y medioambiental
(Scavone et al, 2020; Matus et al, 2023),
lo que la convierte en un factor relevante
para contribuir de manera estratégica al
logro de los ODS (Camaran et al, 2019;
Carrillo & Galarza, 2022) y en general
para que el quehacer de las actividades
comerciales sea mas responsable

y sostenible (Acosta et al, 2017,
Christensen et al, 2021).

Las motivaciones que justifican
la adopcién de los conceptos de RSE
son diversas, pero cada vez mas
existe un mayor consenso en que esta
se integra de manera esencial en la
estrategia corporativa (Scavone et al,
2020.) Aunado a lo anterior, las practicas
de RSE mejoran la reputacion de la
empresa y aumentan su atractivo para
los inversores (Herrera et al, 2015), ya
que se ha demostrado que aquellas que
adoptan dichas practicas tienen mejores
oportunidades de crecimiento financiero
(Madah et al, 2023).

A pesar de que la RSE abarca un
amplio rango de actividades (Jaimes
et al, 2021), las organizaciones deben
basarse en valores morales y éticos
que fomenten su desarrollo, atendiendo
las necesidades de los consumidores
(Vasquez et al, 2020) (Van et al, 2024).
Al hacerlo, pueden ofrecer un mejor
desempefio tanto financiero como no
financiero a sus partes interesadas,
(Parashar et al, 2024).

3. Reportes de Sostenibilidad

La sostenibilidad en las empresas
cada vez se vincula mas con la
reputacion de las mismas, ya que esta se
construye a lo largo del tiempo y requiere
un esfuerzo constante para ganar la
confianza de las partes interesadas,
especialmente las sociedades y los
inversores potenciales. Es entonces
cuando se vuelve esencial que las
empresas tengan la capacidad de dar
cabida a diversos intereses econdémicos,
y en términos de sostenibilidad
(Prabawani et al, 2023).

En este contexto, los criterios
sociales y ambientales influyen cada
vez mas en las decisiones de inversion
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y financiamiento, ya que los actores
econdmicos y partes interesadas valoran
en mayor medida el impacto de las
acciones sostenibles (Rodriguez, 2023).

Tal y como afirma Scavone et al,
(2020), las organizaciones cada vez mas
estan comprometidas con el entorno,
por lo tanto, divulgan sus practicas
mediante  reportes que  generan
fiabilidad a los grupos de interés, ya
que especificamente los reportes de
sostenibilidad proporcionan informacién
sobre el impacto social y ambiental de
una organizacion y sus esfuerzos por
lograr un desarrollo sostenible (Sun et
al, 2024).

A partir de lo anterior, cobra
relevancia la emision de reportes de
sostenibilidad, los cuales ayudan a
las organizaciones a responder a las
nuevas demandas de informacion de
las partes interesadas y los organismos
reguladores (van et al, 2024), al servir
como via de comunicacion sobre sus
practicas sostenibles (Buallay et al,
2020; Hluszko et al, 2024).

Ademas, en los Ultimos afios
se han convertido en la principal via
de comunicacibn como mecanismo
para legitimar las actuaciones de las
empresas ante sus partes interesadas
(Alonso-Almeida et al, 2015; Tejedo,
2016).

En opinién de Papoutsi y Sodhi,
(2020), las empresas proporcionan
dicha informacion para influir en las
percepciones de las partes interesadas,
sin tener que poner esfuerzo alguno en
la sostenibilidad, atribuyendo a esto el
término “lavado de imagen verde”. De
ahi que la calidad de esta informacién
se vuelva cuestionable, (Badia et al,
2020), por lo tanto, también han surgido
preocupaciones sobre su credibilidad por
parte del publico inversor, (Roszkowska-
Menkes et al, 2024), dado que estos

informes varian mucho en términos de
contenido y calidad (Cortés et al, 2023).

Sin embargo, con el objetivo de
obtener datos confiables sobre las
practicas y resultados de sostenibilidad,
existen también una serie de marcos
como la Global Reporting Initiative
(GRI) y el Dow Jones Sustainability
Index (DJSI), los cuales son estandares
utiizados por las empresas para
informar y medir su desempefio en la
sostenibilidad (Mariappanadar et al,
2022).

Particularmente, los reportes
de sostenibilidad emitidos en las
empresas en México estan elaborados
considerando las directrices de GRI, lo
que permite comunicar su informacion
estandarizada en su impacto ambiental,
social y econémico.

4, Consideraciones
metodolégicas

La investigacion propuesta tiene
un enfoque cuantitativo, a través de
un modelo regresion multivariable, el
cual permite establecer una relacién
matematica entre un conjunto de
variables independientes y una variable
dependiente (Moral, 2016).

La informacion utilizada para los
fines de esta investigacion fue de caracter
secundario, obtenida a través de fuentes
como la BMV, Yahoo, Finanzas y las
paginas oficiales de las 135 empresas
que cotizan en la BMV en el afio 2024.
Estos datos se consideran confiables,
ya que provienen de plataformas que
publican informacion oficial y verificada
sobre mercados financieros.

En el estudio se estdan modelando
los efectos de las variables, sector,
antigliedad y precio de la accién y
emision de reportes de sostenibilidad,
todo ello analizado a través del software
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estadistico SPSS (Statistical Package
for the Social Sciences). EI modelo de
regresion propuesto queda plasmado a
través de la siguiente férmula:

Y=LB0+B1X1+B2X2+B3X3+e
Donde:
Constante (B0\beta_0[0)
SECTOR (B1\beta_1B1)
ANTIGUEDAD (B2\beta_2p2)
PRECIO (B3\beta_3p3)
€ ERROR

(Ecuacion 1)

5. Factores que inciden en que
las empresas que cotizan en la
bolsa mexicana de valores

En la siguiente tabla 1 se muestra
el nimero de empresas analizadas por
el tipo de sector en el que se desarrollan.
Las empresas con mayor proporcion en
la BMV segun el sector son las empresas
industriales con un 36%, seguido de las
empresas de servicios financieros con
un 24% vy posteriormente empresas de
materiales con un 22%, que en su conjunto
representan un total del 82%.

Tabla 1
Clasificacion por sector de las empresas analizadas

Sector Numero de empresas analizadas
Energia 2

Industria 36

Materiales 22

Productos de Consumo Frecuente 19

Salud 4

Servicio de Telecomunicaciones 9

Servicios financieros 24

Servicios y bienes de consumo No basico 19

Total 135

En la tabla 2 se comparte la
frecuencia de la publicacion de informes
de sostenibilidad en donde el 41.5%
de empresas no emitieron informes de

sostenibilidad, mientras que un 58.50%
si lo hizo. En las siguientes tablas 2 'y 3
de frecuencia se detallan las variables y
categorias

Tabla 2
Frecuencia de la variable reporte
REPORTE
. . L Porcentaje
Frecuencia Porcentaje Porcentaje valido e o4
0 56 415 415 415
Valido 1 79 58.5 58.5 100.0
Total 135 100.0 100.0
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Particularmente en el caso de las
variables independientes de estudio
antigledad y precio cuya caracteristica
es ordinal, se realizé una categorizacién
de las mismas para hacer un modelo
con mayor interpretacion. Es entonces

que los resultados arrojan que el 35 %
de las empresas tienen una antigiedad
de entre 11 y 20 afos, seguido de un
28% de entre 0 a 10 afios y 21 a 30 afios
(tabla 3).

Tabla 3
Frecuencia de la variable antigiiedad
ANTIGUEDAD
Frecuencia Porcentaje Porcentaje valido Porcentaje acumulado

1A 10 ANOS 20 14.8 14.8 14.8
28 20.7 20.7 35.6
11 A 20 ANOS 35 25.9 25.9 61.5
Valido 28 20.7 20.7 82.2
21 A30 ANOS 11 8.1 8.1 90.4
13 9.6 9.6 100.0

31 A 40 ANOS 135 100.0 100.0

La categorizacion de precios en la misma frecuencia (25%) de entre

muestra que las empresas tienen un
precio de la accion o postura de venta de

0y 10 y mas de 100 pesos mexicanos
(tabla 4).

Tabla 4
Frecuencia de la variable Precio
PRECIO
Frecuencia Porcentaje Porcentaje valido  Porcentaje acumulado

0 33 24.4 24.4 24.4
0A10 25 18.5 18.5 43.0
11A20 16 11.9 11.9 54.8
21A30 1 8.1 8.1 63.0
Valido 31A40 12 8.9 8.9 71.9
41 A50 4 3.0 3.0 74.8
51A 100 9 6.7 6.7 81.5
MAS DE 100 25 18.5 18.5 100.0

Total 135 100.0 100.0

La BMV tiene dentro de su
clasificacion informacién propia del tipo
de sector de cada empresa, subsector,
ramo y subramo; sin embargo, dados
los resultados del modelo, este tipo de
variables no determina en absoluto la

914

emision de reportes de sostenibilidad y
en general acciones relacionadas con la
RSC. En el caso de la antigliedad, dicha
variable tampoco muestra significancia
en las conductas sostenibles (tabla 5).
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Tabla 5
Resultados del modelo propuesto

Coeficientes?

. . Coeficientes
Mogeb Coeficientes no estandarizados S - i Sig.
Desv. Error Beta
(Constante) 372 149 2.499 .014
1 SECTOR -.004 .018 -.019 -.219 .827
ANTIGUEDAD .043 .028 129 1.520 131
PRECIO .034 .016 183 2.122 .036

No obstante, el precio presenta
una relacioén positiva y significativa; esto
sugiere que un aumento en el precio
de la accion estd asociado con una
mayor probabilidad de emitir reportes
de sostenibilidad, considerando ademas
que el precio de las acciones refleja
la percepcion del mercado sobre el
funcionamiento actual de la organizacion
y el desempefio futuro esperado
(Mansikkamaki, 2023).

es la Unica que tiene una relacion
significativa con la emision de reportes
de sostenibilidad, lo que reafirma la
tabla correspondiente a la correlacion
de Pearson como se proyecta en la
tabla 6. Dado que el precio y el reporte
de sostenibilidad tienen una correlacién
positiva y significativa (p< 0.05), en este
sentido cobra relevancia lo mencionado
por Buallay et al, (2020) “la divulgacion
de la sostenibilidad conduce a un

Es entonces que, de las tres desempefio superior”.
variables independientes, el precio
Tabla 6
Matriz de correlaciones Pearson Correlaciones
REPORTE  SECTOR  ANTIGUEDAD PRECIO
Correlacion de Pearson 1 -.042 .140 193"
REPORTE Sig. (bilateral) 630 .106 .025
N 135 135 135 135
Correlacion de Pearson -.042 1 .030 -.147
SECTOR Sig. (bilateral) 630 726 .088
N 135 135 135 135
Correlacién de Pearson 140 .030 1 .059
ANTIGUEDAD Sig. (bilateral) 106 726 495
N 135 135 135 135
Correlaciéon de Pearson 193 -.147 .059 1
PRECIO Sig. (bilateral) .025 .088 495
N 135 135 135 135

*. La correlacién es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).

Por otro lado, la evidencia
sugiere que la sostenibilidad influye
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su desempefio (Ortiz-Martinez et
al, 2023); sin embargo, aun existen
empresas que expresan poco interés
por incluir practicas de RSE en su
cultura organizacional (Huerta-Estévez
& Andrade-Estrada, 2021).

Se puntualiza entonces que,
para ganar la confianza de las partes
interesadas, es importante asegurarse
de que las medidas de sostenibilidad
comunicadas también correspondan a
las actividades realmente realizadas por
la empresa (Cortés et al, 2023).

Con ello, la calidad, la credibilidad
y la fiabilidad de la informacién
no financiera puede aumentar Ia
participacion de las partes interesadas,
y con ello el valor de las organizaciones
(Badia et al, 2020). Ademas, un mercado
de valores es el principal indicador de la
fortaleza econémica de un pais, ya que
el aumento en el valor de las acciones se
traduce en un incremento en el valor de
la empresa (Nufez et al, 2015).

A los inversionistas les atafie un
papel importante dentro del esfuerzo
global hacia el desarrollo sostenible,
garantizando una adecuada captacion y
adjudicacion de los recursos financieros
(Zuniga-Feria, 2023), sin embargo, las
acciones de RSE y de sostenibilidad
no deben ser exclusivas de las grandes
empresas, sino que las organizaciones
en general deben fomentar practicas de
este tipo (Martinez, 2022).

7. Conclusiones

En general, el modelo analizé tres
factores que determinan la publicacion
de reportes de sostenibilidad,
convirtiéndose en el precio o postura
de venta de la accién la unica que
representa una significancia positiva.

Se destaca que la emisién de
reportes de sostenibilidad no exime

a las organizaciones de ser mejores
en términos de responsabilidad
social o compromiso con el desarrollo
sostenible y los objetivos mismos. Del
mismo modo, la ausencia de estos
informes no implica que una empresa
no esté alineada con dichos principios.
Sin embargo, la divulgacion de esta
informacién representa una percepcion
positiva por parte de los inversionistas
que se ve cristalizado en el valor de las
acciones, dado que, al ofrecer datos
claros sobre practicas ambientales,
sociales y de gobernanza, proporcionan
una referencia solida en el compromiso
con la sostenibilidad.

Ademas, en la actualidad se
concibe la sostenibilidad como una fuente
que proporciona a las organizaciones
ventajas competitivas con incidencia
de forma directa e indirecta en el
comportamiento  econémico-financiero.
Aunado a ello, las empresas en el mundo
al dia de hoy deben proponerse retos de
RSE, ya no como acciones filantropicas
ni publicitarias, sino realmente adoptar
un compromiso de acciones que
conduzcan a un balance entre los
beneficios econdmicos, sociales y
ambientales, anadiendo a ello reformas
y politicas publicas orientadas al logro
de los ODS.

Si bien, para futuras
investigaciones, se recomienda ajustar el
modelo, incluyendo otras variables como
la capitalizacién en el mercado, el valor
de la empresa y el margen EBITDIA,
los cuales son resultados econémicos
que pueden tener una influencia en
el comportamiento sostenible de una
empresa y el logro de los ODS.
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