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El artículo pretende  poner de relieve las influencias positivas que tienen las estrategias consisten-
tes de responsabilidad social corporativa (en adelante, RSC) en la solidez económica de las empresas
que las ponen en práctica y, particularmente, en su grado de competitividad. 

Se parte para ello de una revisión sintética de la naturaleza del concepto de RSC, a lo que se dedi-
ca el primer apartado del trabajo. Se examina  en él la corriente analítica y el marco de preocupacio-
nes en  que surge, se repasa con más detenimiento su carácter y sus principales elementos constitu-
yentes y se revisan las razones básicas que explican la atención creciente que le viene dedicando la
empresa –y sobre todo la de gran dimensión- a  lo largo de los últimos años. 

El segundo apartado se centra  más directamente en el objeto básico del artículo, destacando
las principales vías por las que las estrategias de RSC pueden colaborar en la competitividad
empresarial. En una primera instancia, se destacan las contribuciones de carácter transversal de
la RSC  a la mejora de la gestión. Se analizan, en segundo lugar, las aportaciones  de valor que
puede prestar directamente a la empresa cada uno de sus grupos de interés en virtud de la mejor
atención de la firma con ellos gracias a la puesta en marcha de estrategias de RSC. Finalmente,
se examinan las principales conclusiones que hasta el momento parece ofrecer  la investigación
de carácter empírico sobre la relación entre prácticas de RSC y resultados económicos (y, por ende,
competitividad) de la empresa. 

Termina el artículo con una síntesis de las principales conclusiones que cabe desprender de su lec-
tura, con alguna reflexión adicional sobre el carácter y las implicaciones de la RSC, destacando parti-
cularmente la necesidad de contemplarla en un horizonte de medio y largo plazo, su vinculación con
la corriente de pensamiento más reciente en torno a los fundamentos microeconómicos de la compe-
titividad y su relevancia a nivel general para la economía nacional.

2 . -  L A  R E S P O N S A B I L I D A D  S O C I A L  C O R P O R AT I VA :
C A R Á C T E R ,  I M P L I C A C I O N E S  Y  R A ZO N E S  I M P U L S O R A S

2.1. UNA NUEVA PERSPECTIVA EN LA GESTIÓN EMPRESARIAL

Desde sus mismos orígenes, la teoría de la gestión empresarial no ha sido nunca un discurso mono-
corde. Como en casi cualquier otro campo de las Ciencias Sociales, numerosas perspectivas  han con-
frontado sus posiciones, tras las que han latido muchas veces concepciones generales de la empresa

I . -  INTRODUCCION

01_Debate1.qxp  6/2/06  18:28  Página 10



sensiblemente distintas y aún enfrentadas, que han conducido, en consecuencia, a enfoques de la
gestión y a estrategias marcadamente diferentes. No obstante, no es posible negar que una de esas
perspectivas se ha ido consolidando paulatinamente como paradigma dominante: una consolidación
particularmente ratificada desde mediados de la década de 1970,  con la crisis de la economía key-
nesiana,  con el cuestionamiento de los modelos de gestión más intervencionistas o participativos (al
estilo francés, alemán o japonés) y con la consiguiente revalorización de la economía neoclásica. Se
trata de la visión etiquetada como “paradigma liberal”, que pone el centro de su atención en los pro-
pietarios de la empresa y que considera como objetivo central de la firma la maximización del valor
generado para ellos (algo que suele traducirse en la práctica como maximización de los beneficios, y
frecuentemente en un horizonte temporal de corto plazo).

Es una perspectiva que ha alcanzado su mayor predicamento en el mundo anglosajón, pero que se
ha convertido en la ortodoxia canónica en la cultura económica occidental a lo largo de los años 80 y
90 del pasado siglo. Entra ya dentro de lo rutinario señalar como ejemplo arquetípico de este para-
digma la posición de Milton Friedman, formulada por vez primera con toda rotundidad en 1962, en un
más que célebre artículo de título inequívoco: “La responsabilidad social de la empresa es incremen-
tar sus beneficios” (Friedman, 1970).

Sin embargo, los propios problemas a los que este paradigma ha conducido y la serie de transfor-
maciones socio-económicas que se han venido intensificando desde comienzos de la década de 1990
(globalización, aceleración tecnológica, acrecentamiento de  la competencia, crecimiento de los bene-
ficios y del poder de las grandes empresas, aumento de la contestación social a ese poder, etc.) han
ido auspiciando la paulatina emergencia de un nuevo modelo, todavía insuficientemente definido y no
poco heterogéneo, pero cada día más perceptible. Un modelo caracterizado –frente al liberal- por dos
aspectos que se retroalimentan: una mayor atención a los restantes colectivos que  –además de los
propietarios- resultan esenciales para la buena salud económica de la empresa y una paralela mayor
preocupación por la sostenibilidad económica de la firma a medio y largo plazo.

Aunque son muy numerosas las publicaciones que, ya desde los años 80, abogan por esta reconsi-
deración de las preocupaciones centrales de la empresa,  seguramente es R. E. Freeman quien, en
1984, formula la primera defensa coherente de esta perspectiva. El mantenimiento en el tiempo de los
buenos resultados económicos depende de la calidad de la relación de la empresa con muchos sec-
tores: sin duda, con los propietarios-accionistas, pero también con los clientes, los proveedores, los
empleados, los reguladores y los agentes creadores de opinión (analistas, expertos, medios de comu-
nicación...), así como -y tanto más cuanto mayor es la dimensión y relevancia de la empresa- el entor-
no social en que se ubica y el conjunto de las sociedades en que opera.

11RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA Y COMPETITIVIDAD
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Todos estos colectivos tienen además –y más cuanto más directa sea su implicación con la firma-
un interés decidido en la buena marcha de la empresa –si bien sean intereses en muchas ocasiones
no coincidentes-, porque de ella depende en buena medida –a veces, de forma absolutamente deter-
minante- su nivel de ingresos y su calidad de vida. Son, por eso, colectivos que mantienen frente a la
empresa fuertes expectativas, en la medida en que han “apostado” –más o menos decididamente- por
ella: han depositado en ella buena parte de sus expectativas de vida. Es ése el origen del neologismo
inglés con el que, desde la obra de Freeman, se conoce a estos sectores: stakehoders. Una expresión
que surge en clara respuesta  a la atención excesivamente polarizada a los accionistas (shareholders)
del paradigma liberal y que se ha traducido en castellano de diferentes formas, siendo las más utili-
zadas “partes interesadas”, “públicos afectados o interesados” o “grupos de interés”, que es la que
se usará más habitualmente en este texto.

Este enfoque emergente parte, así, de la constatación de que la empresa tiene contraídos fuertes
compromisos no sólo con sus accionistas, sino también con los restantes stakeholders: y tanto mayo-
res cuanto mayor y más directa sea la relación con ellos. Compromisos, no obstante, no siempre total-
mente compatibles, puesto que los objetivos que los diferentes grupos de interés tienen con la empre-
sa pueden ser –y lo son- muy diferentes. Por eso, la empresa que quiera atenderlos a todos adecua-
damente debe tratar de gestionar ese conflicto potencial de expectativas, buscando una respuesta
ponderada: encontrar el equilibrio óptimo en su relación con sus grupos de interés.

Debe insistirse en que no sólo, ni principalmente, son motivaciones éticas las que subyacen a estos
compromisos 1. Las razones dominantes –como es lógico, inevitable y necesario en la gestión empre-
sarial- son nítidamente económicas. La empresa debe atender adecuada y equilibradamente a sus
diferentes grupos de interés porque de todos ellos obtiene un recurso básico –tangible o intangible-
para el óptimo desarrollo de su actividad: capital de los accionistas; ingresos de los clientes; sumi-
nistros de los proveedores; fuerza de trabajo, talento, motivación e integración de los empleados;
licencia para operar de los reguladores; buena valoración de los creadores de opinión; y aceptación y
reputación de la sociedad. Recursos todos cuya consecución en las mejores condiciones (en la mayor
cantidad, con la mayor facilidad y al menor coste posibles) depende poderosamente de la buena rela-
ción que consiga mantener con cada uno. Por ello, como recuerda la profesora Z. Fernández (2002),
“esta concepción de la empresa como conjunto de recursos destaca la importancia para ella de los
stakeholders, al menos de aquéllos cuyo concurso precisa, con independencia de cualquier hipotética

12 R •V •E •H Nº 12 - III/ 2 0 0 4

(1). La relación entre ética y RSC es un tema de no poca complejidad y sobre el que existe una copiosa literatura. En España, y
por autores españoles,  se han publicado algunos excelentes trabajos relacionados –directa o indirectamente con el tema-,
entre los que no pueden dejarse de mencionar los siguientes:  A. Cortina (dir.) (1994, 1997 A y B y 2003), J. M. Lozano (1999),
J. F. Lozano (2002),  D. García-Marzá (2004) y J. Conill (2004).
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obligación moral hacia ellos. En la medida en la que la empresa emplea recursos sobre los que no
tiene derechos de propiedad o éstos son ambiguos..., podrá encontrarse con la necesidad de otorgar-
les (a sus propietarios) un trato diferenciado si desea seguir disponiendo de ellos”.

Es ésta la perspectiva  en la que radica la importancia de este nuevo enfoque: en el convencimien-
to de que los antagonismos entre los intereses parciales de los diferentes grupos de interés no cons-
tituyen un juego de suma cero, en el que lo que uno gane necesariamente lo ha de perder otro. Al con-
trario, la adecuada gestión de las diversas expectativas puede conducir a un juego cooperativo, en el
que todos pueden resultar beneficiados si la empresa acierta en el equilibrio con que responde y
atiende a todos ellos.  

2. 2. EL CONCEPTO DE RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Es éste el enfoque que late tras el concepto de responsabilidad social corporativa o, mejor aún, de res-
ponsabilidad corporativa o de la empresa (el adjetivo “social” contribuye más a la confusión que a la acla-
ración). Un concepto sobre cuyo carácter existen todavía no pocas discrepancias, pero que ha ido ganan-
do progresivamente carta de naturaleza al calor de la paulatina centralidad de esa atención integral y
equilibrada a los diferentes grupos de interés de la empresa. En ella radica su especificidad: en la con-
vicción de que la empresa  –por diferentes razones, pero ante todo por su propio interés económico- debe
asumir  el compromiso de atender de la mejor forma posible a sus diferentes partes interesadas; de res-
ponder adecuadamente a las expectativas que cada una mantiene frente a ella: el compromiso, en defi-
nitiva, de aspirar a la mayor calidad posible en las relaciones que la empresa mantiene con cada parte.

Desde esta perspectiva, caben muchas definiciones para el concepto de RSC. Una frecuente, y que
parece la más comprensiva y útil a quien esto escribe, es la siguiente: la libre voluntad de la empre-
sa de aportar el mayor valor posible a sus diferentes grupos de interés. Una definición aparentemen-
te simple, pero que comporta no pocas implicaciones. 

Ante todo, la de que se trata de una voluntad no obligada por imperativo legal. Si bien la RSC bien
entendida exige un escrupuloso cumplimiento de la ley, las buenas prácticas a que da lugar deben
rebasar las exigencias legales (si no, estaríamos ante la simple  responsabilidad legal).

En segundo lugar, la de que esa voluntad de aportación de valor (de utilidad en alguna medida) a
cada stakeholder está condicionada por la paralela voluntad de tratar con criterio similar a los res-
tantes. Con lo que sólo es posible entender adecuadamente la RSC desde una perspectiva global y
presidida por el reiterado principio de equilibrio.

Se trata de un principio que conduce a una tercera implicación: esa atención mesurada a todos los
grupos de interés supone tomar en consideración todas las dimensiones de la actividad de la empresa:

13RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA Y COMPETITIVIDAD
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• La financiera, dominante en el paradigma tradicional (que al focalizar su atención en los accio-
nistas, prioriza desmedidamente la persecución del máximo beneficio económico).
• La productiva, que atiende a las relaciones con los grupos que aportan los recursos básicos (apar-
te del capital) para el proceso productivo (proveedores y empleados).
• La comercial, que centra su atención en las ventas y, en consecuencia, en las expectativas de los
clientes.
• La jurídica, que se enfoca hacia el cumplimiento de los requisitos exigidos por la ley y en la rela-
ción con los reguladores.
• La humana, que implica el adecuado respeto a las personas implicadas en la actividad empresarial.
• La social y ambiental, que toma en consideración los efectos que la actividad de la empresa tiene
en las condiciones de vida y en el medio ambiente de las sociedades en que la empresa opera.

Es esta necesidad de consideración integral de todas las dimensiones de la empresa la razón de una
aproximación al concepto sólo aparentemente distinta a la antes mencionada. Es la aproximación sos-
tenida ya en 1979 en otro texto emblemático de esta corriente: un artículo de A. B. Carroll desarrolla-
do después en diversos trabajos. La RSC, según esto, no sería sino el resultado de la integración de las
diferentes responsabilidades parciales que debe asumir la empresa para conseguir su óptimo desem-
peño2. Responsabilidades que, como precisa Carroll, no tienen el mismo nivel de exigibilidad, pero cuya
asunción, en una u otra medida, resulta imprescindible para el éxito sostenido de la empresa.

Es esta aproximación la que subyace a la muy extendida definición de RSC del llamado Libro Verde
de la Comisión de la Unión Europea: “la integración voluntaria, por parte de las empresas, de las pre-
ocupaciones sociales y medioambientales en sus operaciones comerciales y sus relaciones con sus
interlocutores” (Comisión Europea, 2001). Una definición, como veíamos, derivada de la centrada en
la atención a los diferentes grupos de interés y que, como aquélla, pone su punto de mira en la con-
sideración de los efectos que la actividad de la empresa tiene en todos los ámbitos a los que afecta. 

Es algo que conduce a otra implicación básica de la RSC: la empresa que la asume debe atender no
sólo a la consecución del mayor nivel posible de beneficio y a su sostenimiento en el tiempo, sino tam-
bién a la forma en que se consigue y a la forma en que se distribuye –directa o indirectamente- entre
todos los grupos de interés. Una empresa es tanto más socialmente responsable cuanto más equili-
bradamente reparte el valor que genera. Lo cual no tiene por qué suponer una merma para los accio-
nistas. Al contrario, puede ser la mejor forma de optimizar el crecimiento en el tiempo (en un horizonte
temporal amplio) del valor que la empresa les aporta. Es ésa la razón de la consideración de inversión
que deben tener los costes derivados de la puesta en práctica de políticas de RSC. 

14 R •V •E •H Nº 12 - III/ 2 0 0 4

(2). Una buena síntesis de esta perspectiva puede verse en  A. Pimentel (2002).
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Aunque no es posible entrar aquí en más detalles, conviene recordar, al menos, que esta res-
ponsabilidad integral se traduce en la práctica en todo tipo de criterios, actitudes, estrategias,
políticas y prácticas que conducen a una mayor calidad en las relaciones con los grupos de inte-
rés. Una finalidad no muy diferente a la que preside el concepto de calidad total o excelencia y
que sólo tiene sentido si se plantea a nivel general de la empresa: es decir, integrándola en su
estrategia básica y en su sistema de gestión global y desplegándola en todas sus actividades y en
todas sus áreas. Y ante todo, en las más importantes, las que constituyen lo que podríamos llamar
el “núcleo duro” (el core business) de la empresa: el gobierno corporativo, el proceso productivo,
las áreas de negocio y la gestión de los recursos humanos. Es algo en lo que nunca está de más
insistir, ante la todavía frecuente tentación de algunas compañías de identificar su RSC con acti-
vidades de mecenazgo, patrocinio, colaboraciones en causas humanitarias u otras formas de
acción social; un fenómeno de incuestionable importancia, pero que no constituye más que una de
las facetas en que se puede materializar la responsabilidad de la empresa. Si bien no tiene senti-
do tratar de enumerarlas todas, sí merecen recordarse las que nunca deben quedar fuera de la
atención de una empresa con vocación de responsabilidad:  

• Cultura corporativa.
• Sistema de gobierno.
• Cumplimiento de la legalidad.
• Estándares éticos.
• Transparencia informativa.
• Aspiración a la mayor calidad posible en las relaciones con accionistas, empleados, clientes y
proveedores.
• Respeto al medio ambiente.
• Compromiso con el desarrollo de las sociedades en que la empresa está presente.

2.3. RAZONES DE LA RSC

Como ya se ha señalado, no es nueva la consideración de muchos de los aspectos que se engloban
en el concepto de RSC. Pero es indudable que se trata de elementos a los que la empresa  viene con-
cediendo una atención creciente a lo largo de los últimos años, integrándolos además de una forma
cada vez más  coherente y sistemática en su gestión.

Aunque algo se ha apuntado en páginas anteriores, resulta conveniente preguntarse por las razones
de la intensificación de esta preocupación, porque su esclarecimiento contribuye no poco a la mejor com-

15RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA Y COMPETITIVIDAD
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prensión de su carácter. A continuación se repasan sintéticamente –porque no constituyen el objeto cen-
tral de este trabajo- las que me parecen más significativas3 agrupadas en cuatro bloques4:

• Presión de la sociedad civil.
• Presión de las instituciones públicas.
• Presión del mercado.
• Cambios en el entorno.

A) Presión de la sociedad civil 
Sin duda, la empresa –y sobre todo la de gran dimensión- se ha convertido en una de las institu-

ciones más relevantes de nuestro tiempo, desempeñando un papel en la sociedad que trasciende
incluso la propia dimensión económica: es, desde muchos puntos de vista, uno de los referentes fun-
damentales de las sociedades avanzadas. Una realidad que muy probablemente no ha hecho sino
acentuarse (y muy intensamente) en los últimos años, al calor de ese complejo fenómeno que se ha
dado en llamar globalización.

Se trata de una realidad claramente percibida por la opinión pública, que no ha podido dejar de
constatar el éxito y la importancia social crecientes de la institución empresarial –en un contex-
to, además, de indudable crisis de muchas de las restantes instituciones sociales básicas-.  No
es de extrañar, en consecuencia, que la empresa esté cada día más en el punto de mira de la
sociedad, que aprecia sus virtualidades y su potencial, pero que percibe también sus defectos y
que la plantea exigencias en correspondencia a su relevancia. Una actitud en la que han influido
considerablemente los comportamientos inequívocamente irresponsables de algunas empresas
de referencia, que pese a circunscribirse a casos concretos, no han dejado de afectar a la repu-
tación general.

Ante todo ello, ha empezado a tomar cuerpo una creciente presión de la sociedad civil: una presión
frecuentemente difusa, pero cada día más perceptible  y a veces muy directa, que se canaliza por múl-
tiples vías (activistas, organizaciones especializadas en el escrutinio y control, organizaciones huma-
nitarias, asociaciones de consumidores, grupos ecologistas, medios de comunicación, sindicatos, etc.)

16 R •V •E •H Nº 12 - III/ 2 0 0 4

(3). Pueden verse planteamientos semejantes en J. A. Moreno (1997, 2001 y 2003), así como en G. Izquierdo (2000).
(4). Se trata de un esquema conceptual paralelo, aunque con algunas diferencias, al que presenta M. de la Cuesta (2004), que sin-
tetiza las presiones que empujan a la preocupación por la RSC en cuatro argumentos: moral (presión social), social (presión de las
instituciones públicas), económico y empresarial (subsumidas ambas en lo que aquí se ha denominado presión del mercado).
Esquemas similares, aunque también con diferencias, pueden verse en Waddock, Bodwell y Graves (2003), y en Nieto y Fernández
(2004). Una reflexión de gran interés y mayor detenimiento sobre esta cuestión puede verse en García Perdiguero (2003). 
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y que se materializa en muy diferentes demandas frente a la empresa (y muy particularmente, frente
a la gran empresa), exigiendo, en general, mejores comportamientos y mayores aportaciones al bien-
estar social. Demandas que superan claramente lo exigible en términos legales –si bien un mayor con-
trol legal constituya una de las demandas más requeridas- y que afecta a cuestiones como la calidad,
el precio, la transparencia informativa, el sistema de gobierno, las relaciones laborales, el respeto a
los derechos humanos, el impacto ambiental y todo tipo de solicitudes ajenas a la actividad normal de
la empresa que puedan contribuir a paliar las necesidades sociales básicas (asistenciales, sanitarias,
culturales, educativas, científicas, ambientales, etc.). Comportamientos, incluso, que se plantean no
sólo para que las empresas los cumplan en su interior, sino también para que los exijan en su cadena
de suministro. 

Como ha destacado M. de la Cuesta (2004), estamos ante un argumento moral en el más genérico
sentido de la palabra, en la medida en que “... no entra a analizar los beneficios económicos de que
las empresas asuman estas estrategias de gestión, sino que basa sus exigencias en criterios éticos y
de justicia”. Por eso, dado que estas exigencias se centran en buena medida en comportamientos éti-
cos de las empresas, la RSC –que no depende de la convicciones morales de los empresarios- tiene
un indudable y básico componente moral. 

Es, por otra parte, un fenómeno en el que desempeñan una función determinante los medios de
comunicación, como plataformas de esas demandas sociales y como instrumentos de seguimiento,
escrutinio y control de las empresas. No hace falta insistir, por evidente, en la importancia que en todo
ello ejercen las nuevas tecnologías de la información y la ampliación de oportunidades que conceden
a la difusión de conocimiento y opiniones por vías alternativas –y mucho más rápidas- a los medios
tradicionales.

Se trata, además, de demandas que se hacen tanto más intensas cuanto mayor es el nivel de for-
mación y de madurez de la sociedad –porque mayores serán entonces sus niveles de conciencia y de
exigencia de lo que considera sus derechos- y cuanto mayor sea su grado de participación y verte-
bración, la densidad de su tejido asociativo. A medida que esos factores aumentan, la sociedad civil
aprende a exigir a la empresa una mayor responsabilidad integral en sus actuaciones, porque sabe
percibir con mayor nitidez las múltiples formas en que esas actuaciones pueden incidir en su calidad
de vida. Es el anverso (¿la cruz?) inevitable de la relevancia social creciente de la empresa. Algo que
no constituye nada nuevo: la responsabilidad es siempre función de la capacidad de actuación: del
poder, en el más puro sentido de la palabra.

B) Presión de las instituciones públicas
Una segunda fuente de presiones sobre la empresa –y también aquí especialmente sobre la gran

empresa-  procede de las instituciones públicas o para-públicas: y tanto en la esfera nacional como
en la internacional. Presiones casi siempre orientadoras más que compulsivas, aunque empiezan a
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producirse desarrollos legales en muchos países -con enfoques claramente reglamentistas en algunos
casos-, que parecen extenderse gradualmente5. 

Son presiones, en cualquier caso, que empujan en una dirección sensiblemente coincidente con las
procedentes de la sociedad civil, canalizándose tanto por la vía de solicitudes directas de las
Administraciones Públicas a las grandes empresas para que colaboren en proyectos públicos de inte-
rés social de toda índole como, sobre todo, por medio de orientaciones y reglamentaciones públicas
a favor de una gestión más responsable. Orientaciones y reglamentaciones rápidamente crecientes  -
en buena medida también como reacción a escándalos empresariales notorios-, que  apuntan hacia
objetivos diversos (mejor sistema de gobierno corporativo, mayor transparencia, mejores políticas
laborales, mejor cumplimiento de las condiciones de competencia,  prácticas más responsables con la
sociedad y el medio ambiente, etc.) y que se materializan en formas muy diferentes, pero convergen-
tes: reglamentaciones legales, estímulos económicos, recomendaciones, estándares informativos,
difusión de buenas prácticas y de empresas modélicas, etc. Presiones, finalmente, que –como parece
natural- se intensifican con regímenes intervencionistas y se suavizan con los más liberales, pero que
constituyen una evidente tendencia creciente y generalizada.

Es una tendencia, por otra parte, cada día más apreciable también en el ámbito internacional, en el
que muchas de las principales instituciones de presencia pública están desarrollando directrices y
orientaciones estrechamente relacionadas con el ámbito de la RSC. No hay más que recordar inicia-
tivas como el Pacto Mundial de las Naciones Unidas, el Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente, la Global Reporting Initiative –también impulsada por NN.UU.-, el ya comentado
Libro Verde de la Comisión Europea, las Líneas Directrices de la OCDE para Empresas Transnacionales
o las Normas Laborales Básicas de la OIT, entre otras muchas6.

C) Presión del mercado
Como no podía dejar de suceder, se trata de presiones que el mercado acaba interiorizando, trans-

formando –como siempre hace-  la demanda social intensa en demanda efectiva. Una  demanda que
se canaliza por múltiples vías, de la mano de muchos de los agentes que operan en el mercado: con-
sumidores, inversores, empleados, analistas, competencia, etc. 

Sin duda, en todo este complejo de factores son consumidores e inversores los agentes más signi-
ficativos en última instancia. Respecto a los primeros, los indicios son cada vez más claros. Una
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(5). Vid. sobre esto Fundación Ecología y Desarrollo (2003 A y B).
(6). Una descripción detallada de la tipología de orientaciones y de las iniciativas más relevantes puede verse en Waddock,
Bodwell y Graves (2003) y en Fundación Ecología y Desarrollo (2003 B).
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inmensa mayoría de los estudios de opinión realizados7 reflejan nítidamente que, en igualdad de las
restantes condiciones, los consumidores manifiestan una decidida intención de premiar en sus deci-
siones de compra a las empresas con comportamientos más responsables, e incluso que porcentajes
muy considerables de consumidores estarían dispuestos a pagar un sobreprecio por productos o ser-
vicios de estas empresas. Ciertamente, son notables las diferencias entre las intenciones y los hechos
–es decir, el comportamiento real en el consumo-, en buena medida por la dificultad de que se cum-
pla la base sobre la que se asientan los estudios de opinión: los mercados no son lo suficientemente
transparentes ni el poder de negociación está equilibradamente distribuido (en definitiva, la compe-
tencia dista de ser perfecta), con lo que los consumidores no tienen capacidad plena de llevar a la
práctica sus intenciones8. Pero éstas son inequívocas, y también la tendencia que de ellas se deriva:
los comportamientos responsables forman parte cada vez más importante de las preferencias, y estas
preferencias se revelan crecientemente  en el mercado.

En cuanto a los inversores, su interés por los comportamientos responsables de las empresas, si
bien minoritario, es un fenómeno así mismo en aumento y ya claramente apreciable. Ante todo, se cir-
cunscribe a la llamada inversión socialmente responsable (ISR): la protagonizada por aquellos inver-
sores –fundamentalmente institucionales- que utilizan en los criterios de selección de sus carteras un
“filtro” relacionado con la RSC. Filtro que puede utilizarse con perspectivas tanto negativas o exclu-
yentes (dejando de lado a empresas que no incorporan determinados criterios o que operan en cam-
pos considerados social, ambiental o moralmente nocivos) como positivas (priorizando en la selección
a empresas con buenas prácticas en términos de RSC o valoradas favorablemente por índices o
ratings especializados)9. 

La importancia de este tipo de inversión es ya muy notable y muestra un crecimiento tendencial en los
últimos años auténticamente espectacular, particularmente en Estados Unidos, donde el patrimonio de
inversores institucionales invertido en este tipo de activos suponía a finales de 2003 un 19,2% del total
de la inversión institucional (en Europa, el fenómeno no es todavía tan llamativo y las diferencias entre
países son muy acusadas, pero las cifras son también muy significativas y rápidamente crecientes)10.
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(7). Vid., por ejemplo, CONE (2002) para Estados Unidos, CSR Europe-MORI (2000) para Europa o Fundación Empresa y Sociedad
(2001) para el caso español.
(8). Vid. sobre estos M. De la Cuesta (2004).
(9). Es de un gran interés sobre esta cuestión el informe Inversión Socialmente Responsable. De los valores a la acción, reali-
zado por Fundación Entorno y Fundación Ecología y Desarrollo (2004). Otros documentos recientes de interés sobre el tema son
Eurosif (2004),  Deloitte, CSR Europe y Euronext (2003) y World Economic Forum (2004). Pueden encontrarse buenas descrip-
ciones sintéticas de este mercado en Ricart, Rodríguez y Sánchez (2004), en de la Cuesta, Valor y Sanmartín (2002) y en
Fundación Ecología y Desarrollo (2003 B). Además, para el caso español son textos de consulta obligatoria sobre esta cuestión
la serie de informes anuales que, bajo la dirección de J.M Lozano, publica el Observatorio de la Inversión Socialmente
Responsable en España (inicialmente, Observatorio de los fondos éticos, ecológicos y solidarios en España). Vid. sobre todo, J.
M. Lozano (dir.) (2004).
(10). Para datos sobre esta cuestión, puede verse Ricart, Rodríguez y Sánchez (2004) y  Eurosif (2004).     
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Debe recordarse que es un tipo de inversiones que no sólo estimula el desarrollo de la RSC a tra-
vés de su actuación económica, sino que empuja hacia ella a las empresas por otras vías, como el
activismo en las juntas de accionistas o la demanda de transparencia sobre las prácticas de las
empresas. Aspectos todos que convergen en una presión en la conformación de un escrutinio perma-
nente y crecientemente riguroso.

Pero no debe olvidarse otro elemento impulsor de la RSC que actúa así mismo por la vía de la inver-
sión. En la medida en que muchos expertos, analistas y agencias de evaluación empiezan a conside-
rar que la aplicación de sistemas coherentes de RSC constituye una contribución significativa a la
mejora de la gestión general de las empresas (vid. sobre esto el epígrafe II.2 de este trabajo), se
empiezan paralelamente a valorar las buenas prácticas en este terreno como una garantía de buen
retorno y de menor riesgo de la inversión, porque las empresas más responsables resultan ser, a la
postre, las mejor gestionadas11.  

De esta forma, los datos disponibles parecen apuntar hacia una preocupación cada vez mayor de
consumidores e inversores por la RSC. Una tendencia que se enmarca en un fenómeno más general y
que contribuye a explicarla. Los cambios experimentados en el entorno socio-económico a lo largo de
los últimos años (transformación tecnológica, globalización, liberalización económica...) han impulsa-
do un intensísimo crecimiento de la competencia en todos los mercados, que ha impulsado, a su vez,
una acusada homogeneización de los productos: con la mayor competencia se hace así creciente-
mente difícil la diferenciación comercial por las vías tradicionales (precio, calidad del producto, dise-
ño, publicidad, etc.), obligando a las empresas a buscar nuevas formulas de diferenciación y de apro-
ximación a la clientela. Fórmulas que en gran parte pasan por la revalorización  de los activos intan-
gibles (conocimiento, reputación, aceptación social, relaciones de confianza con los grupos de interés,
etc.): activos de consecución o imitación complejas, que no resultan asequibles a corto plazo por quien
no los posee en igual medida y que se revelan, así, como recursos cruciales para construir ventajas
competitivas sólidas y sostenidas12. Un fenómeno que refuerza poderosamente la preocupación por la
RSC en cuanto que  las prácticas que la conforman constituyen una vía particularmente útil de forta-
lecimiento de muchos de estos activos (y ante todo, de la reputación). 

De esta forma,  la preocupación por la RSC no respondería sólo a una reacción obligada ante las
diferentes presiones del entorno, sino que puede venir reforzada –y aún fundamentada prioritaria-
mente- en puros términos de conveniencia. Lejos de ser un simple coste para la empresa, puede con-
vertirse en un apreciable elemento de competitividad y, por ello, de valor. Se trataría, así, de una res-
ponsabilidad basada eminentemente en la inteligencia de la empresa: en su capacidad de  interpre-
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(11). Cfr. Fundación Entorno y Fundación Ecología y Desarrollo (2004).
(12). Vid. sobre esto Z. Fernández (2002).
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tar lúcidamente la realidad y las cada vez más complejas relaciones que se establecen en nuestro
tiempo entre sociedad y empresa y de definir adecuadamente sus intereses fundamentales a medio y
largo plazo (lo que, ciertamente, requiere como premisa básica una previa vocación de permanencia
en el mercado)13.

D) Cambios en el entorno
Como ya se ha apuntado, se trata de presiones que se han visto decisivamente alimentadas por

los principales cambios que se han venido produciendo en el entorno socio-económico internacio-
nal a lo largo de los últimos años (particularmente, desde comienzos de la década de 1990). Desde
entonces, los intensos procesos de liberalización económica, de transformación científico-tecnoló-
gica y de internacionalización a todos los niveles (lo que se ha dado en llamar globalización) han
revolucionado profundamente las condiciones económicas, sociales y aún vitales de buena parte de
la población mundial, afectando radicalmente también a la gestión de la empresa y a su relación
con la sociedad.

En efecto, en un contexto caracterizado por el crecimiento de la relevancia social y de la importan-
cia económica de la empresa (y sobre todo de la gran dimensión), los cambios mencionados han impul-
sado aceleradamente también los niveles de competencia y el papel de la información y su disponibi-
lidad, así como la capacidad de comunicación y de movilización de la sociedad. Cambios, a su vez, que
han revalorizado drásticamente la importancia para la empresa de la confianza que despierta en la
sociedad y de la incidencia en ella de la información14. Una confianza crecientemente condicionada
por el mayor poder de escrutinio, de exigencia de transparencia y, en definitiva, de control que ejer-
cen  la sociedad, las instituciones públicas y el mercado.

Son procesos que no han hecho sino reforzar, alentar e incluso posibilitar el algunos casos la fuer-
za de las presiones que sociedad, instituciones y mercado desarrollan sobre la empresa a favor de
comportamientos responsables y de elementos para su acreditación.

E) Presiones coincidentes y crecientes
Debe repararse  en que todas las anteriores son presiones convergentes15. Presiones que empujan

a la empresa en la misma dirección: la necesidad y la conveniencia de desarrollar comportamientos
socialmente responsables y de asumir un compromiso más amplio y riguroso con todos sus grupos de
interés y con las sociedades en que opera. Es, en consecuencia, un fenómeno que no deriva –aunque
no los excluya- del altruismo o de convicciones morales y que no puede limitarse tampoco ni a una
moda ni a un simple maquillaje cosmético. Responde a factores más contundentes: es –cada día más
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claramente- una auténtica exigencia del entorno y del mercado: resultado, en esa medida, de una ten-
dencia objetiva, con la que la empresa inteligente debe aprender a contar de forma sistemática y en
todos sus ámbitos de actuación. 

Una tendencia, además, que puede ser creciente durante mucho tiempo, pues  todos los vectores
de presión apuntados parecen fortalecerse al calor del proceso de desarrollo: son uno de sus efectos,
al tiempo que uno de sus motores impulsores. Difícilmente, en efecto, puede separarse el desarrollo
económico y social del avance en los niveles de madurez de la sociedad civil, de las instituciones
públicas y del mercado. Y elementos fundamentales en estos niveles de madurez son los factores
señalados: el grado de formación, de conciencia, de exigencia, de integración y de participación de la
sociedad; el grado de desarrollo y de eficacia de las instituciones públicas; y el grado de madurez del
mercado, que se mide ante todo por sus niveles de competencia, de transparencia y de simetría (de
equilibrio negociador). 

Son todos aspectos que invitan a pensar que nos encontramos ante un fenómeno que no hará sino
ganar en consistencia en el próximo futuro, conforme las sociedades sigan avanzando en la actual
senda de desarrollo. Algo, finalmente, que contribuye a explicar las razones de que la preocupación
–social, institucional y empresarial- por la RSC aparezca tanto más anticipadamente cuanto más avan-
zado esté cada país en esa senda.

3 . -  L A  R S C ,  I N S T R U M E N T O  D E  C O M P E T I T I V I D A D

3.1. CONSIDERACIONES GENERALES

El presente apartado pretende examinar la funcionalidad que puede tener la aplicación de estrate-
gias coherentes de RSC en los resultados económicos de la empresa y en su nivel de competitividad.
Debe insistirse en que esta presunta funcionalidad no debería considerarse como el único elemento
justitificador de la puesta en práctica  de este tipo de estrategias, que   –como ya se ha indicado- pue-
den responder a la simple necesidad de reaccionar frente a las presiones del entorno o incluso a con-
vicciones morales profundas de los propietarios o principales ejecutivos de las empresas. No obstan-
te, debe insistirse también en que un objetivo esencial e indeclinable  de las políticas de RSC es su
contribución a la solidez económica y a la sostenibilidad de la firma. Por eso, su  funcionalidad en tér-
minos económicos debe entenderse, si no como una razón suficiente, sí como una razón necesaria
para su puesta en práctica. La RSC puede tener diversos sentidos, pero no puede nunca prescindir de
su sentido económico.
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En este contexto, el apartado analiza esta cuestión desde tres perspectivas diferentes, pero com-
plementarias. En primer lugar, repasa el conjunto de efectos positivos de carácter transversal que pue-
den impulsar las políticas de RSC y que redundan en una mejora general de la calidad de la gestión.
En segundo lugar, se examinan las posibilidades de mayor aportación de valor a la empresa por cada
uno de sus principales grupos de interés, gracias a la mejor atención que aquélla les concede en vir-
tud de las políticas de RSC. Finalmente,  se presta atención a la evidencia empírica en torno a la inci-
dencia de las políticas de RSC en los resultados económicos de la empresa, pasando revista para ello
a algunos de los balances más prestigiados de la investigación académica realizada sobre el tema
hasta la fecha.

3.2. IMPULSO A LA CALIDAD DE LA GESTIÓN

A) Una mejor información
La información es siempre una materia prima esencial para la gestión empresarial: un elemento

imprescindible para el adecuado posicionamiento ante todos los factores que, en alguna medida, con-
dicionan la actividad de la compañía. Pero en entornos y momentos críticos, esa importancia es aún
mayor. Ante la variabilidad e impredictibilidad del entorno, se hace preciso disponer de mayor y mejor
información, conceder  atención más pormenorizada al medio y largo plazo y considerar mayor núme-
ro de variables. 

Si alguna certeza es posible en nuestro tiempo, es precisamente la de que vivimos instalados de forma
prácticamente estructural en una constante crisis, en buena medida alentada por el proceso de globali-
zación, generador de  oportunidades inmensas, pero también acelerador de los cambios, multiplicador
de la complejidad e impulsor de incertidumbre y de riesgos. Por eso, en momentos como el actual, la
mayor complejidad del contexto exige de la empresa una gestión también más compleja, capaz de exten-
der su mirada a un número creciente de elementos, con frecuencia difícilmente precisables. 

Por su propia naturaleza, la RSC ofrece una perspectiva particularmente útil para la gestión en
tiempos de crisis –“para la navegación en entornos cambiantes”, según una expresión feliz de C.
Cordero-, en cuanto que centra su foco de atención precisamente en la necesidad de mayor y mejor
información sobre aspectos a los que la gestión tradicional no presta la suficiente atención. Es algo
que está en la esencia de la RSC: a ello aluden los tan habituales conceptos de la tripple bottom line
(triple cuenta de resultados: económica, social y ambiental) y del balance scorecard (cuadro de mando
integral), que no implican otra cosa que la necesidad de tomar en consideración en el sistema de infor-
mación y evaluación datos no sólo económico-financieros, sino también indicadores representativos
de todas las actividades y dimensiones de la empresa.
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Dicho de otra forma, la atención a la RSC posibilita e impulsa la consideración de elementos de coste
insuficientemente valorados: muy especialmente en lo que respecta a la internalización de costes que habi-
tualmente se consideran externos porque el mercado o los reguladores no obligan por el momento a incluir,
pero que son generados por la empresa y cuya  contabilización es cada vez más demandada por la presión
de una sociedad crecientemente consciente de los efectos indeseados de la actividad productiva.  

Pero no se trata sólo de la apreciación de costes ocultos. La mejor información general posibilita
una mejor evaluación de la actividad, del valor generado por la empresa y de su potencialidad, per-
mitiendo, particularmente, unas mejores estimación y gestión de los activos intangibles.  

Se trata, en definitiva, de incluir toda aquella información fiable, precisa, sistemática y relevante
que permita valorar adecuadamente (para mejorarla) la relación de la empresa con todos sus grupos
de interés y, por lo tanto, los efectos de su actividad en todos los ámbitos en los que incide. Con la
finalidad de evitar o mitigar riesgos, reducir posibles impactos negativos, corregir defectos, potenciar
fortalezas y detectar y aprovechar adecuadamente todas las oportunidades disponibles.      

B) Un mayor conocimiento
De lo señalado no es difícil deducir que el desarrollo de un sistema integrado de RSC posibilita mejo-

ras notables en el nivel de conocimiento de la empresa. Mejoras, al menos, en una triple dirección:

Mejor conocimiento de las características y necesidades de los grupos de interés con los que la
empresa se relaciona y de las expectativas y demandas que mantienen frente a ella. Un mejor cono-
cimiento, por tanto, de todos los colectivos que inciden –directa o indirectamente- en la empresa y en
el entorno en que ésta desarrolla su actividad: y no sólo más amplio, sino también de mayor horizon-
te temporal. Se ha podido señalar, en este sentido, que la RSC contribuye a la consolidación de una
visión de futuro más consistente y más sensible al largo plazo (Steele y Cleverdon, 2004). Algo, en
suma, que no puede dejar de ser positivo para el beneficio y para la competitividad.

Mejor conocimiento del funcionamiento general de la empresa y de lo que hace cada unidad. El
esfuerzo de conocer y evaluar todas las vertientes de las relaciones que la empresa mantiene con sus
grupos de interés plantea una nada sencilla necesidad de información, que exige un ejercicio –y una
estructura- de transparencia interna que tiene poderosas implicaciones positivas para el conjunto de
la organización. Hay quien ha señalado –y no me parece en absoluto fútil- que la mejor contribución
de la RSC a la empresa estriba en algo tan aparentemente prosaico y simple –pero tan difícil en las
grandes empresas- como es su aportación en términos de conocimiento centralizado de muchas de las
actuaciones de los diferentes departamentos que no se recogen y valoran suficientemente en los
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canales tradicionales de información o que se recopilan de forma tan dispersa y con criterios tan dis-
tintos (contables, financieros, de gestión de personal, de organización, de eficiencia, etc.) que consti-
tuyen en la práctica un misterio insondable –y no pocas veces un hallazgo sorprendente de los siste-
mas de información de RSC-.

Mejor conocimiento, por último, de los rasgos diferenciales -de las debilidades y fortalezas- de la
empresa: de lo que quiere ser y quiere conseguir, del papel que pretende asumir frente a sus grupos
de interés y  en la sociedad y, en esa medida, del sentido, sinceridad y profundidad de los valores de
que presume, de su visión y de su misión, de su cultura corporativa. La práctica de la RSC es, en este
sentido, un buen ejercicio de autoconocimiento de la empresa a través de la atención sistemática y
sincera –con frecuencia incómoda, pero siempre útil- a lo que los demás piensan de ella.

C) Una mejor coordinación
Todo lo anterior posibilita, a su vez, evidentes mejoras de coordinación. La adecuada centralización

y sistematización de ese caudal informativo –que afecta a todas las áreas y a todas las actividades-
supone un movimiento interno y una puesta en común de datos, actuaciones, criterios y estrategias
que, si se aprovecha y gestiona eficazmente, puede reforzar sustancialmente los mecanismos de coor-
dinación y reducir sus costes.

Más aún, los sistemas coherentes de RSC pueden contribuir significativamente a mejorar los pro-
cesos de toma de decisiones (haciéndolos más reflexivos, sistemáticos, comprensivos y participativos)
y a impulsar mejores estrategias generales a medio y largo plazo. En ello radica una de las contribu-
ciones más productivas de la introducción de sistemas de RSC para la competitividad empresarial.

D) Una más precisa evaluación de los riesgos
La perspectiva de la RSC –como ya se ha señalado- incorpora como elemento central la aspiración

a unas mejores evaluación y gestión de los riesgos que la empresa afronta en sus relaciones con cada
uno de sus grupos de interés, y muy especialmente de los que inciden en la reputación, así como de
los derivados de problemas no directamente imputables a la empresa, pero que pueden afectarla deci-
sivamente: riesgos asociados a la cadena de suministro, a nivel de sector o de país, derivados de plan-
teamientos críticos frente a determinados tipo de empresas (por ejemplo, los impulsados por el movi-
miento antiglobalizador frente a las empresas transnacionales), etc.

Frente a todos estos aspectos, un sistema integrado de RSC es sinónimo de una mayor precisión y
sofisticación en la detección y previsión de riesgos, lo que parece razonable que contribuya al abara-
tamiento del coste del capital (que es siempre, entre otros factores, función del riesgo), lo que, a su
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vez, conduce a incrementar el valor presente de los flujos de caja futuros y, en definitiva, el valor total
actualizado de la empresa. No es exagerada, en este sentido, la afirmación de un reciente informe de
la Association of British Insurers  de que “...los aspectos de la responsabilidad corporativa relaciona-
dos con el riesgo son tan importantes como los impactos en la cuenta de resultados”16.

E) Una apuesta por la calidad
Parece evidente que todos los efectos mencionados apuntan en una misma dirección: la mejora

general de la eficiencia y la calidad. En cuanto a lo primero, responde a la propia naturaleza de los
sistemas de RSC, que tienen su fundamento central en la sostenibilidad y  que cuentan entre sus más
directas finalidades el impulso de  técnicas y procesos más eficientes en términos de utilización de
recursos naturales y la reducción general de costes de múltiple origen: regulatorios (sanciones y pro-
cesos legales), derivados de una débil integración del personal, de primas de seguros por riesgos, etc.
Tanto que para un reciente estudio realizado por SAM  (Sustainable Asset Management) sobre un
nutrido colectivo de empresas de todo el mundo, la eficiencia operativa se destaca como la más reco-
nocida aportación de valor de la aplicación de sistemas de RSC17.

Pero la contribución de la RSC  en este campo es más amplia y compleja: radica en su carácter de
eje transversal impulsor de una estrategia de mejora permanente de la calidad. Es algo implícito en
su propia definición, que –como ya se ha señalado- apunta a la aspiración a la máxima calidad posi-
ble en la relación que la empresa mantiene con todos sus grupos de interés: la aspiración, por tanto,
a la máxima calidad posible en todas las actividades de la empresa. Una voluntad prácticamente idén-
tica a la que inspira el concepto de calidad total o excelencia y que da cuenta de la potencialidad de
la perspectiva en que se basa la RSC para impulsar criterios de calidad en ámbitos quizás no sufi-
cientemente atendidos por otras concepciones de la gestión empresarial.

Como también se ha mencionado anteriormente, es un fenómeno cada vez más claramente perci-
bido por muchos analistas, que ven en los buenos sistemas de RSC indicadores muy consistentes de
buena gestión general.

F) Un motor de innovación
La puesta en marcha de un sistema integral y coherente de RSC se enfrenta siempre a dificultades

nada desdeñables: tanto derivadas de resistencias y obstáculos en el propio interior de la empresa
como producidas por los problemas que inevitablemente comportan las políticas de transparencia
informativa, de diálogo con todos los sectores afectados y de apertura al escrutinio –y por lo tanto, a
la crítica- de la sociedad.
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Son dificultades que sólo será capaz de superar adecuadamente la empresa  consciente de las
implicaciones de este tipo de políticas y cuya alta dirección disponga de una decidida voluntad de
impulsar las transformaciones pertinentes para gestionar con eficiencia los diversos conflictos de
interés que pueden despertar. Por eso, el afrontamiento coherente de estos problemas puede conver-
tirse en un desafío y en un estímulo innovador de incalculables consecuencias.

No está demás, a este respecto, recordar que la innovación no se limita sólo a los productos, ser-
vicios y procesos, sino que –como insistía Schumpeter- se extiende a todos los cambios en aspectos
organizativos y culturales de la empresa que la hacen más eficiente, más capaz de conseguir sus obje-
tivos y más capaz también de aspirar a objetivos más ambiciosos.

Desde esta perspectiva, las estrategias de RSC  pueden convertirse en un potente motor de inno-
vaciones: un motor susceptible de empujar a la organización hacia una mejora general de la calidad y
la eficiencia y hacia la potenciación y el mejor aprovechamiento de sus activos intangibles. Por un
lado, porque  el desarrollo de un modelo de gestión responsable obliga a la empresa –so pena de blo-
quearlo- a transformaciones permanentes exigidas por los progresivos avances en ese modelo y por
los propios requerimientos que despierta,  como consecuencia de la intensificación de las relaciones
con los grupos de interés y de las mayores expectativas y obligaciones que irá impulsando. 

Por otro,  por los estímulos adicionales a la innovación que la atención a la sostenibilidad genera:
nuevos productos, nuevos nichos de mercado, nuevas necesidades y, en definitiva, nuevas oportuni-
dades. Las empresas responsables,  “...son capaces de ver oportunidades donde el resto sólo ve pro-
blemas” (Muñoz- Nájar y Rodríguez, 2004), haciendo de su preocupación una vía de diferenciación y
de generación de ventajas competitivas. La problemática medio-ambiental, las crecientes demandas
de los grupos de interés, los problemas a los que previsiblemente se enfrentarán las generaciones
futuras o las múltiples carencias de amplios colectivos de la sociedad constituyen otros tantos estí-
mulos para el desarrollo de esa capacidad innovadora. 

Es una perspectiva en la que coinciden todos los especialistas en el tema: pero los estímulos a la
innovación de la RSC no se limitan sólo a los nuevos productos y servicios y a los nuevos mercados
que este enfoque permite detectar e impulsar, sino que radican sobre todo –como señala un muy inte-
resante informe de KPMG  (2004)-  “... en la capacidad de las entidades de visualizar las oportunida-
des a través de su participación en la sociedad”: “una nueva forma de ver las cosas que se basa en
fundamentos antiguos, ganar la confianza atendiendo mejor a las necesidades de las gentes”.

En este desafío innovador radican probablemente los efectos potencialmente más positivos a la
larga de una estrategia de RSC conducida con rigor: no sólo en los evidentes beneficios en términos
de imagen y reputación, sino sobre todo en los acicates que puede despertar para hacer de la empre-
sa una organización más eficiente y más sostenible; es decir, más capaz de generar beneficio soste-
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nido y repartido (sobre esto, no obstante, deben tenerse en consideración las matizaciones que se
señalan en el punto II.4.6 de este trabajo).   

G) Fortalecimiento de la reputación
Una virtualidad adicional –y para muchos, la principal- de RSC radica en su contribución específica

al fortalecimiento de uno de los más importantes activos intangibles de la empresa: la reputación.
Algo que puede verse como una aportación añadida a la calidad de la gestión, entendiendo la repu-
tación como un resultado de la gestión de la marca.   

La reputación en un rasgo conferido siempre por los demás. Un resultado de la impresión que cual-
quier persona o entidad produce en su entorno y que en el caso de las empresas obedece a multitud
de factores: es el producto neto de la percepción que –por todas sus características- tienen de la
empresa sus grupos de interés y el público en general. O lo que es lo mismo, el grado de confianza
que depositan en ella, el valor que les merece su marca.

En este sentido, pocas dudas pueden caber acerca de la importancia de la reputación en la solidez
económica de la empresa, por más que resulte muy compleja su valoración. Algunos trabajos recien-
tes centrados en la relación entre reputación y cotización accionarial lo acreditan con claridad. Uno de
los más prestigiados expertos en este campo, Charles Fombrun (1996), ha llegado estimar en un 3%
el crecimiento en el valor de la acción que se deriva de un incremento en un 1% del valor de la repu-
tación (si bien no deje de generar controversia  la forma de medir este último valor).

Un conocido trabajo de Vergin y Qoronfleh (1999), por su parte, realizado sobre la evolución bursá-
til de las cerca de 400 empresas de la lista anual de Fortune de las empresas de mejor reputación de
Estados Unidos (“Las empresas más admiradas de América”) a lo largo del período 1983-1996, apre-
cia una estrecha influencia de la reputación en el valor de la acción: las diez empresas de mejor repu-
tación experimentaron un crecimiento medio en su cotización bursátil (20,1%) muy superior al de las
firmas situadas en las diez últimas posiciones de la lista (1,9%) y al incremento medio en el índice de
referencia Standard & Poors 500 (13,1%). 

Se trata, de otro lado, de una influencia que parece particularmente destacada en empresas de consu-
mo de marcas de gran relevancia y en las vinculadas a cuestiones sometidas a debate o especialmente
significativas para la calidad de vida (alimentación, salud, energía, transporte, servicios financieros...)18.

Finalmente, tampoco parecen existir dudas sobre la influencia que en el valor de la reputación tiene
la RSC. El informe anual de MERCO (Monitor Español de Reputación Corporativa) (19)  -siguiendo los cri-
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terios del modelo ya canónico de Fombrun (1996)-  consigna  la RSC como una de los seis componentes
básicos de la reputación (junto a los resultados económicos-financieros, la innovación tecnológica, el
gobierno corporativo, la calidad comercial y la cultura corporativa), de acuerdo con la evidencia arrojada
por muchas investigaciones empíricas. Por ejemplo, el ya mencionado estudio de SAM (2003) revela que
el 73% de las empresas analizadas reconocían que el fortalecimiento de su reputación constituía uno de
los objetivos prioritarios de sus políticas de RSC (20). Un estudio de PricewaterhouseCoopers (2003 A)
ratifica esta impresión para el caso español: un 91% de las empresas consultadas consideraban la repu-
tación como una de las principales razones de sus políticas de RSC.

Es, además, una influencia que parece ir en aumento, como reflejan para España los propios estu-
dios de MERCO, en los que la RSC ha ido ganando peso relativo en la determinación del valor de la
reputación.

3.3. APORTACIÓN DIRECTA DE VALOR POR LOS GRUPOS DE INTERÉS

Las positivas contribuciones de carácter general de la RSC a la competitividad empresarial son el
reflejo de las aportaciones directas de cada grupo de interés a la empresa que impulsan las políticas
de RSC como contrapartida a la mayor atención que la compañía responsable dispensa a las necesi-
dades y expectativas de cada parte interesada.

La RSC, en efecto, contribuye a que la actividad empresarial cree valor –resulte más útil y benefi-
ciosa- para sus grupos de interés. Pero desde el punto de vista de la empresa, estos efectos –aunque
puedan deberse también a razones éticas- deben estar básicamente orientados a potenciar una para-
lela generación de valor para ella. Como ya se ha insistido reiteradamente, en esta perspectiva radi-
ca la novedad esencial del enfoque de la RSC: en que, frente al juego de suma cero de la visión libe-
ral, entiende la actividad empresarial como un juego en el que todos los participantes pueden ganar.
Más aún, un juego en el que todos deben ganar para mantener la sostenibilidad temporal de la empre-
sa: para asegurar su supervivencia a largo plazo en el mercado. Desde esta perspectiva, el enfoque
de la RSC no supone sino el reconocimiento del reduccionismo empobrecedor y de la inviabilidad a la
larga de la estrategia centrada únicamente en la maximización inmediatista del valor para el accio-
nista. El reconocimiento, en esa medida, de la necesidad de contemplar otros objetivos y de compa-
ginar los intereses de todas las partes interesadas.

En esta línea, la lista de contribuciones positivas potenciales de cada grupo de interés al valor de
la empresa puede resultar atosigante. Sólo a ejemplo ilustrativo, y sin ánimo de exhaustividad, se
incluye a continuación un resumen de los más significativos.
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ACCIONISTAS E INVERSORES
• Mejores condiciones de acceso a los mercados financieros y menor coste del capital.
• Atracción de accionistas e inversores de calidad.
• Atracción de inversión socialmente responsable.
• Incremento del valor de la acción.
• Menores posibilidades de conflictos de agencia.
• Disminución de reclamaciones y demandas legales.
• Fortalecimiento de la reputación entre inversores.
• Mayor margen de maniobra en situaciones críticas.

CLIENTES
• Atracción de clientes sensibilizados por la RSC.
• Atracción de clientes con necesidades especiales.
• Mayor fidelidad de la clientela.
• Aumento de las ventas.
• Fortalecimiento de la reputación en el mercado.
• Disminución de reclamaciones y demandas legales.

PROVEEDORES
• Atracción de proveedores de calidad.
• Fortalecimiento de la reputación entre proveedores.
• Mejor selección de proveedores.
• Mejores condiciones de aprovisionamiento a medio y largo plazo.
• Mayor confianza, estabilidad y nivel de cooperación en la relación.
• Incentivo a inversiones para mejoras en los suministros.
• Disminución de reclamaciones y demandas legales.
• Mayor margen de maniobra en situaciones críticas.

EMPLEADOS
• Incremento de la motivación y de la integración.
• Atracción y retención de talento y de empleados de calidad.
• Incremento de la productividad, la eficiencia y la calidad.
• Reducción del absentismo.
• Mejora del clima laboral y reducción del nivel de conflictividad laboral.
• Mayor margen de maniobra en situaciones críticas.
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REGULADORES
• Mayor facilidad en las licencias para operar.
• Menor probabilidad de sanciones y procedimientos legales.
• Mejor relación general.
• Mayor receptividad para la opinión y la influencia.
• Posibilidad de incentivos.
• Mejor posicionamiento ante contratos públicos.
• Mayor margen de maniobra en situaciones críticas.

SOCIEDAD
• Mejor aceptación social, imagen y reputación.
• Mayor receptividad para la opinión y la influencia.
• Mejores relaciones con agentes sociales.
• Mayor margen de maniobra en situaciones críticas.

3.4. EVIDENCIA EMPÍRICA

De todo lo señalado hasta ahora se desprende que  la contribución de la RSC a la  generación de valor
y a la competitividad empresarial depende de numerosos elementos; muchos de difícil concreción y más
difícil aún cuantificación. Un problema al que debe añadirse el hecho de que los beneficios derivados de
las distintas partes interesadas que su aplicación impulsa no siempre son coincidentes, sino que en oca-
siones –sobre todo en el corto plazo- pueden entrar en colisión entre sí. Algo que pone de relieve una vez
más la dificultad de la gestión empresarial en nuestro tiempo, obligada a atender un número cada vez
mayor de frentes, muchas veces contrapuestos y que en muchas ocasiones trascienden lo que se venía
considerando el ámbito normal de la actividad de la empresa. Una dificultad, en consecuencia,  derivada
de la propia complejidad del papel que asume la empresa –y sobre todo la gran empresa- en el mundo
actual y de la consiguiente complejidad de las relaciones que se establecen entre ella y la sociedad.  

No obstante, existe una ya copiosa literatura académica centrada en la evaluación de las prácticas
de RSC a la rentabilidad y al beneficio empresarial sin cuestionar su carácter. Mayoritariamente, sigue
dos orientaciones: 

A) La comparación de la evolución media de las cotizaciones bursátiles de índices específicos de
empresas con buenos comportamientos en términos de RSC  con la evolución de las cotizaciones
medias de índices generales.
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B) Análisis de correlación entre prácticas de RSC y comportamiento económico de la empresa, uti-
lizando diferentes variables como indicadores representativos de cada uno de los dos conceptos.

Ante la cantidad de trabajos y la variabilidad de conclusiones, se han publicado incluso diversos
estudios centrados en el análisis de los resultados de las investigaciones primarias más destacadas
(mayoritariamente referidas al ámbito anglosajón) realizadas desde los años 70 (el trabajo de
Margolis y Walsh citado a continuación identifica la realización de 13 revisiones de este carácter). En
lo que sigue se utilizarán profusamente algunos de los más prestigiados y recientes estudios de este
tipo, que permiten apreciar con cierta claridad el abanico de conclusiones a las que han llegado las
investigaciones primarias y la distribución de las opiniones. Aparte de diferentes trabajos primarios
mencionados en la bibliografía y a los que se hará mención ocasional,  se han tomado particularmen-
te en consideración las siguientes revisiones de la literatura científica:

• Griffin y Mahon (1997),  que analiza 51 estudios21.
• Roman, Hayibor y Agle (1999), que analiza 52 estudios.
• Margolis y Walsh (2003), que analiza 127 estudios. Este trabajo constituye la culminación por el
momento de una línea de investigación continuada, suponiendo la última actualización de trabajos
previos sobre conjuntos de estudios más reducidos (vid., entre otros,  Margolis y Walsh 2001), que
no se toman por eso en consideración. Se presta una especial atención a este trabajo tanto por ser
el más reciente entre los anteriores como por su amplitud y rigor. 
• Orlitzky, Schmidt y Rynes (2003), que analiza 52 estudios –entre los que figuran los anteriores- y
que tiene un carácter muy distinto a los restantes, por lo que se le dedicará una atención diferen-
ciada en el último epígrafe de este apartado.  

En todo caso,  es conveniente hacer alguna aclaración previa. Ante todo, debe recordarse que el
hecho de que una mayoría de trabajos se incline por una u otra posición no puede tomarse en modo
alguno como prueba científica de la validez de la posición, sino sólo –pero esto ya es suficientemen-
te relevante- de cuál es la opinión mayoritaria entre la comunidad científica preocupada por el tema. 

De otro lado, no puede dejar de destacarse  que todas las revisiones consideradas mencionan las
numerosas debilidades de la mayor parte de los trabajos analizados, derivadas de confusiones y difi-
cultades conceptuales, de la fiabilidad y validez de las medidas de las variables utilizadas, de la pro-
pia utilización de un abanico excesivamente amplio (y a veces muy distinto) de variables,  de la com-
posición de las muestras utilizadas, de la dificultad añadida de considerar empresas de sectores muy
diferentes (y con características muy distintas, que limitan sensiblemente su comparabilidad) y de la
escasez de garantías estadísticas en la medición de la correlación, lo que obliga a matizar sensible-
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mente la validez de unos resultados todavía muy insuficientemente consistentes.  Precisamente, la
depuración de estas dificultades constituye el objetivo básico del trabajo de Orlitzky et al.  

En este sentido, los resultados de la investigación académica sobre este tema no pueden conside-
rarse todavía en modo alguno suficientemente determinantes. Si un rasgo destaca claramente de su
observación conjunta es la acusada diferencia de conclusiones  entre muchos de ellos. Tanto es así
que la principal conclusión a la que llegan las tres primeras revisiones mencionadas es  la falta de
consenso en el debate académico y la necesidad de avanzar en líneas de trabajo más rigurosas meto-
dológica y conceptualmente. Una de las revisiones (Margolis y Walsh), incluso, insiste en la necesi-
dad de delimitar las condiciones en que la RSC es mutuamente productiva para empresa y sociedad,
en lugar de buscar la prueba general de una relación difícilmente demostrable: “antes que empeñar-
se en  encontrar el vínculo perdido entre los comportamientos sociales y económicos de la empre-
sa...necesitamos entender las condiciones bajo las cuales los esfuerzos de una compañía benefician
a la sociedad”.   

Estamos, por tanto, todavía lejos de disponer de evidencia suficiente para una certeza mínimamen-
te consistente. Algo, como ya se ha reiterado, en lo que influye poderosamente la propia complejidad
del concepto de RSC y la falta de unanimidad en torno a su carácter y sus componentes.

Con todo, parecen existir indicios de  que –conforme avanza el tiempo y aparecen nuevos trabajos-
la investigación al respecto muestra una cierta tendencia hacia las posiciones más favorables a los
efectos positivos de los comportamientos responsables en los resultados económicos. A medida que
aumentan y se sofistican los estudios, en efecto, parece que la opinión mayoritaria de la comunidad
científica tiende a alejarse del escepticismo generalizado inicial.

Teniendo siempre presentes las consideraciones anteriores, en lo que sigue se tratará de bucear en
el estado de la cuestión atendiendo a los principales tipos de conclusiones a los que llegan los tra-
bajos primarios examinados en las revisiones referidas, insistiéndose en que se trata de un ejercicio
realizado sin otra pretensión que obtener una impresión relativamente objetiva del estado de la cues-
tión entre los estudiosos de esta problemática.

Si bien la variabilidad es mayor, pueden sintetizarse en los cinco grupos siguientes 22: 

1. Los comportamientos socialmente responsables  perjudican a los resultados económicos.
2. La relación entre comportamientos responsables y resultados económicos no existe, no es signi-
ficativa o es indeterminada.
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3. Son los buenos resultados económicos los impulsores de los comportamientos socialmente res-
ponsables, más que a la inversa.
4. Los comportamientos socialmente responsables sólo potencian los resultados económicos a largo plazo.
5. Los comportamientos socialmente responsables favorecen los resultados económicos.   

1. Los comportamientos socialmente responsables perjudican a los resultados económicos
Aunque –como se acaba de señalar- es una opinión crecientemente minoritaria, no deja de haber

investigaciones que concluyen con el convencimiento de que existe una correlación negativa entre
RSC y resultados económicos, como reflejo básico del coste adicional que los comportamientos res-
ponsables presuntamente generan en la empresa que los pone en práctica.

Ejemplos muy característicos y citados son los trabajos de S. C. Vance (1975) o D. Korten (1997), que
aprecian una contradicción inevitable entre beneficio y RSC ante el mencionado coste adicional de los
comportamientos éticos. Un coste que derivaría tanto de los mayores recursos que exigen algunos de
esos comportamientos y del coste de oportunidad que comportan (de las prácticas rentables a las que
la empresa debe renunciar) como del coste indirecto que requieren los sistemas de información ade-
cuados para servir de guía y de control para esos buenos comportamientos.

No debe olvidarse, con todo, que, en buena medida, la excepcionalidad de los costes adicionales
por buenas prácticas de RSC se debe al hecho de que esas prácticas no sean habituales: es decir, se
produzcan en un mercado –o en un sector- en el que las empresas pueden mantener comportamien-
tos poco escrupulosos sin problemas. Cuando los buenos comportamientos empiezan a ser más fre-
cuentes –mucho más si son exigidos- y los costes derivados de las malas prácticas resultan más sig-
nificativos, la excepcionalidad de la RSC desaparece (o se reduce), disminuyendo en paralelo los cos-
tes adicionales que de ella se derivan. 

Entre los 51 trabajos considerados por Griffin y Mahon, defienden esta hipótesis un trabajo en la
década de 1970 (el de Vance), 16 en la de 1980 y tres en la de 1990. Roman et al., por su parte,  sólo
encuentran cinco trabajos que sostienen la existencia de una correlación negativa entre CSR y CE, en
tanto que Margolis y Walsh mencionan siete. En este sentido, y pese al escepticismo con que este
último trabajo contempla este tipo de investigaciones, no puede dejar de consignar que hay “...muy
poca evidencia de una asociación negativa entre los comportamientos sociales y financieros de la
empresa”; poca evidencia, en definitiva, de que los comportamientos socialmente responsables “...
destruyen valor, perjudican a los accionistas de una forma significativa o dañan la capacidad de cre-
ación de valor de las empresas”. 
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2. La relación entre comportamientos socialmente responsables y resultados económicos no exis-
te, no es significativa o es indeterminada

Para bastantes de los trabajos que analizan la vinculación entre RSC y resultados económicos la
relación no resulta clara o determinante. Algunos simplemente no aprecian correlación (nula o no sig-
nificativa): algo que refleja sobre todo la revisión de Margolis y Walsh, que incluyen 28 trabajos con
esta posición  (a los que habría que añadir otros tres que examinan la relación inversa - resultados
económicos / RSC- y que concluyen con la misma indeterminación).

Bastantes otros casos  consideran que la correlación existe, pero es bidireccional y simultánea (es
decir, que la influencia es recíproca), resultando imposible determinar el sentido de la causalidad: o lo
que es lo mismo, no se puede saber cuál es el elemento que ejerce el impulso autónomo (cuál es la
variable independiente). Mahon y Griffin encuentran nueve trabajos en esta línea y Margolis y Walsh,
23. Aunque se explicará con más detalle posteriormente, el trabajo de Orlitzky et al. destaca que la
bidireccionalidad es uno de los efectos más perceptibles.

3. Son los buenos resultados económicos los impulsores de los comportamientos socialmente res-
ponsables, más que a la inversa

No pocas investigaciones ratifican un punto de vista frecuente entre profesionales de la empresa.
Un punto de vista intermedio entre el escepticismo y el optimismo radicales en torno a la virtualidad
de la RSC: que sí existe correlación entre RSC y resultados económicos, pero que es de carácter inver-
so al que suponen muchos partidarios de la RSC. Es el beneficio el motor principal: los buenos resul-
tados económicos contribuyen a la generalización y consolidación de los comportamientos social-
mente responsables, más que al revés.

Es verdad que buena parte de los estudios que avalan esta opinión no niegan tampoco la verosimi-
litud de la relación contraria (la influencia de la RSC en el beneficio), sino que –como advierte A.
Pimentel (2002) en un muy recomendable trabajo- “… su conclusión es la simple constatación de que
existe una asociación positiva entre la actuación social y financiera”. No obstante, estos resultados
han alimentado la habitual opinión de que las políticas de RSC sólo resultan viables (e incluso acon-
sejables) en empresas con resultados económicos sólidos y sostenidos. Es decir, que la RSC, que
puede ser efectivamente beneficiosa, no dejaría de ser un lujo soportable sólo en situaciones muy
favorables o asequible únicamente para empresas boyantes.

De entre las revisiones que se vienen considerando, son  Margolis y Walsh quienes han dedicado
una atención más específica a esta influencia. De los trabajos que toman el comportamiento econó-
mico como variable independiente, 16 encuentran correlación positiva (es decir, los resultados econó-
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micos son los que impulsan la RSC), para tres la correlación no es significativa y para otros tres es
bidireccional.

4. Los comportamientos socialmente responsables sólo potencian los resultados económicos a
largo plazo

Frente a las restantes conclusiones de la literatura examinada, muchos autores –y también  profe-
sionales de la empresa- argumentan que los efectos positivos de la RSC en términos económicos sólo
pueden ser perceptibles de forma significativa en el largo plazo. La contribución básica de la RSC, en
esta perspectiva, no redundaría tanto en favor del beneficio directo o de la competitividad inmediata
como de la sostenibilidad, entendida en su sentido más amplio (y no sólo ambiental), como capacidad
de supervivencia en el mercado a lo largo del tiempo. 

Es lo que  Zadek  (2001), denomina el “Efecto Goyder”, en alusión a la ya clásica y precursora posi-
ción de G. Goyder (1961): si bien los mercados –y particularmente los financieros- atienden básica-
mente a los resultados a corto plazo (y no son sensibles por ello a los comportamientos responsables),
a largo plazo debe contarse con los cambios culturales y sociales, que pueden alterar sustancialmen-
te las condiciones del entorno y del mercado. Por eso,  en el largo plazo, sólo podrán sobrevivir las
empresas bien aceptadas por la sociedad y el mercado gracias a sus comportamientos integralmente
responsables. 

Es una perspectiva en la que, en alguna medida,  coinciden autores que  consideran que no es facti-
ble encontrar una relación directa entre comportamientos responsables y resultados económicos salvo
que se redefinan los conceptos de resultados económicos y de éxito empresarial. Si el éxito se juzga
sólo con criterios de corto y medio plazo, es difícil –por no decir imposible- medirlo de otra forma que
no sea a través de los resultados financieros. Ahora bien, como recuerda J. M. Lozano, si una empre-
sa define el éxito exclusivamente en términos financieros, se limita ella misma por principio a trabajar
sólo con instrumentos contabilizables directamente en esos términos. Pero, añade el mismo autor,
“buenos resultados financieros no deberían equipararse necesariamente con éxito empresarial” 23, que
es un concepto considerablemente más complejo y que depende de la idea general que se tenga de lo
que es la empresa y del papel que desempeña en la sociedad.

En este sentido, la ampliación temporal del concepto de éxito exige tomar en consideración otros
factores que, si se quieren ponderar correctamente, requieren un replanteamiento radical del sistema
de evaluación general de resultados. Un replanteamiento que en sí mismo –en línea con lo señalado
en el apartado II.2- se puede convertir en motor de mejora de la información, del conocimiento, de la
innovación y de la calidad, que puede, a su vez, redundar en mejores resultados económicos. De esta
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forma, concluye Lozano, “no se puede hablar de RSC, integridad y rendición de cuentas sin clarificar
y explicar lo que entendemos por éxito empresarial”.    

5.Los comportamientos socialmente responsables favorecen los resultados económicos.   
Finalmente, una parte considerable de los trabajos examinados en las revisiones consideradas apre-

cian una correlación positiva y significativa entre comportamientos responsables y resultados económi-
cos. Algo, ante todo, que debe matizarse a la vista de las notables salvedades conceptuales, metodoló-
gicas y estadísticas ya comentadas, que obligan a acoger con prudencia estos resultados. Resultados,
por eso, que  -aún en los casos en que se encuentran evidencias más claras de correlación positiva- no
permiten una certidumbre absoluta sobre la significación y la causalidad de la relación.

Sea como fuere, es difícil cuestionar que la evidencia empírica disponible –con todas sus debilida-
des- arroja al menos numerosos –y crecientes- indicios sobre los efectos positivos de las prácticas de
RSC en los resultados económicos de la empresa.

Así, la revisión de Griffin y Mahon  concluye que, de los 51 estudios seleccionados, aprecian una corre-
lación positiva en 33. Roman et al, por su parte, contabilizan ese resultado en otros 33 de los 52 traba-
jos examinados. Margolis y Walsh, por su parte, encuentran correlación positiva en 54 de los 109  tra-
bajos que (del total de 127 analizados) toman en consideración a la RSC como variable independiente.

En consecuencia, todas las revisiones consideradas concluyen con un resultado semejante y al que
debe prestarse la atención que merece : más de o en torno a un 50% de los principales trabajos que
desde la década de 1970 han analizado la correlación entre comportamientos empresariales respon-
sables y resultados económicos constatan la existencia de correlación positiva en la que el elemento
motor es la RSC. 

Por otra parte, y como se señalaba al comienzo de este apartado, no es este tipo de análisis la única
fuente de evidencia sobre la positiva contribución de la RSC a la solidez económica de la empresa.
Otras vías de aproximación a esta relación ratifican esta opinión.

Es fundamentalmente el caso de los análisis de valoración comparativa del rendimiento de la inver-
sión en empresas socialmente responsables (en adelante, ISR24). La forma más directa y habitual de
realizar este análisis radica en la comparación de la evolución de las cotizaciones bursátiles medias
de los principales índices especializados –que recogen exclusivamente empresas con buenas prácti-
cas de RSC- con la evolución de las cotizaciones medias de índices bursátiles generales. Análisis rei-
terados de este tipo confirman la hipótesis: los índices especializados más importantes (Dow Jones
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Sustainability World Index, FTSE4Good, Domini Social Index y Citizen Index) han venido mostrando
desde su creación  una evolución tendencial mejor (aunque de signo similar y sin grandes diferencias)
que la de los índices generales más comparables25. Con todo, no debe olvidarse que la propia juven-
tud de los índices especializados obliga a un marco temporal reducido para la comparación, redu-
ciendo, en consecuencia, su significación. 

No obstante lo anterior, los numerosos trabajos empíricos realizados sobre esta cuestión presentan
discrepancias muy significativas, lo que impide por el momento formular una opinión tajante. Aún así,
la mayor parte de los trabajos publicados concluyen que, cuando menos, la ISR no tiene una rentabi-
lidad inferior a la convencional. Un sólido estudio reciente  de Garz, Volk y Gilles (2002) insiste en este
diagnóstico, reafirmando además que la RSC es un factor generador de valor independiente: su corre-
lación con los rendimientos de la inversión no deriva exclusivamente de otras características (tama-
ño, sector, volumen de beneficios, capacidad de innovación, ritmo de crecimiento, etc.) de las empre-
sas con buenas prácticas de RSC –como muchos escépticos apuntan, al ser en general las empresas
preocupadas por la RSC entidades de gran dimensión, dinamismo innovador y elevados beneficios-,
sino que estas prácticas influyen autónomamente también en los rendimientos.

La explicación más plausible a la posible mejor rentabilidad y mayor garantía de la ISR podría res-
ponder a algo señalado reiteradamente en estas páginas: las empresas que dedican una mayor aten-
ción a los aspectos éticos, sociales y ambientales -y más cuanto más integral y coherentemente lo
hagan- pueden ser las mejor gestionadas. Por lo que no es de extrañar que la inversión en estas
empresas obtenga rentabilidades superiores a la de la inversión no diferenciada.  

6. Matizaciones y precisiones adicionales 
Buena parte de los argumentos manejados en los epígrafes anteriores se basan en revisiones de la

literatura académica más destacada que agrupan las conclusiones de los trabajos analizados. Es una
técnica de evidente simplicidad metodológica, que no permite avanzar conclusiones definitivas, sino
sólo apuntar hacia dónde se inclina la mayoría de los estudios. En este sentido, muchos analistas
siguen manteniendo que la evidencia disponible impide toda concreción sobre el carácter de la rela-
ción entre buenas prácticas de RSC y buenos resultados económicos.

Frente a esta situación, el trabajo  mencionado de Orlitzky, Schmidt y Rynes (2003) avanza una línea
de análisis diferente. Se trata del denominado “meta-análisis”: una técnica que permite depurar con-
juntos de análisis anteriores de errores  estadísticos (básicamente, utilización de indicadores inade-
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cuados o correlacionados, mezcla de grupos de interés, errores de muestra y errores de medida), posi-
bilitando afinar el sentido general al que apuntan los trabajos con mayor precisión que el simple
recuento de posiciones. 

En base a un conjunto de 52 investigaciones destacadas de los últimos 30 años, las conclusiones
del artículo merecen ser tomadas en consideración:

Se confirma claramente la relación positiva entre los comportamientos corporativos responsables y
los resultados económicos.

Se confirma también, y también muy claramente, el carácter bidireccional y simultáneo de la cau-
salidad entre ambos comportamientos. Pero es algo que, según los autores, no autoriza  a hablar ni
de indeterminación ni de preponderancia de un efecto sobre otro. La bidireccionalidad no anula la vali-
dez de la primera conclusión ni permite suponer que el efecto de las buenas prácticas sobre los resul-
tados económicos sea menor que el contrario: los dos efectos mantienen niveles de correlación muy
similares. Lo que sugiere a los autores la existencia de un patente “círculo virtuoso”: “las compañías
con éxito financiero gastan más (en RSC) porque  pueden permitírselo, pero los comportamientos
socialmente responsables también ayudan a conseguir mayor éxito económico”.

Finalmente, los indicadores de RSC que muestran mayor correlación con los resultados económicos
son los índices de reputación corporativa. Lo cual implica que los efectos económicos positivos más
potentes de las buenas prácticas de RSC son los que se canalizan a través del fortalecimiento de la
reputación (en medida significativamente superior a los que actúan a través de las mejoras generales
en la calidad de la gestión). Nótese que el trabajo no niega la consistencia de estos últimos efectos,
sino que sólo relativiza su percepción empírica. En cualquier caso, es algo que obliga a contemplar con
prudencia adicional buena parte de lo señalado en el apartado II.2 de este trabajo.

Son, por tanto,  conclusiones que ratifican el interés económico para las empresas de la preocupa-
ción por la responsabilidad social corporativa.

4 . -  C O N C L U S I O N E S  ( Y  A L G O  M Á S )

En su primera parte,  este trabajo  examina inicialmente el contexto teórico en el que surge la refle-
xión sobre la RSC, destacando cómo remite a un más general cuestionamiento del paradigma tradi-
cional –liberal o neoclásico- consolidado desde mediados de los años 70 del pasado siglo y que colo-
caba como foco de atención prioritario de la gestión la maximización del valor generado para los
accionistas. Frente a este paradigma, el nuevo enfoque pone de relieve la necesidad de atender equi-
libradamente –lo que no significa igualitariamente- a todos los grupos de interés básicos para la
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empresa: necesidad que constituye el elemento constitutivo nuclear de la RSC, entendida en este tra-
bajo como responsabilidad integral de la empresa: responsabilidad ante todos los grupos de interés y
responsabilidad integradora de todas las responsabilidades parciales de la firma; y, en esa medida,
responsabilidad  que afecta  a todas las dimensiones de la actividad, incluyendo las derivadas de sus
impactos  en los entornos humano, social y ambiental. 

Un fenómeno, así, que sólo puede entenderse en una perspectiva global, en la medida en que sólo
puede tener sentido si se asume desde todas las áreas de la firma, afectando a  todas sus vertientes
y actividades e implicando a toda la organización. Lo que presupone una aproximación al concepto que
tiene sustanciales similitudes con el de excelencia o calidad total, en cuanto que implica la búsque-
da de la mejor calidad posible en todas las relaciones –externas e internas- que la empresa mantie-
ne con todos sus grupos de interés.

Desde esta perspectiva, el trabajo repasa a continuación las principales razones que están en la
base del rápido crecimiento de la preocupación por la RSC en la empresa –y sobre todo en la de gran
dimensión- a lo largo de los últimos años, para detenerse en el examen de los efectos favorables que
pueden ejercer las estrategias de RSC en el comportamiento económico de la empresa y, más espe-
cíficamente, en su grado de competitividad. Una cuestión que se examina desde tres perspectivas
diferentes:  los efectos de carácter transversal que contribuyen a una mejora general de la calidad de
la gestión; las aportaciones directas de valor por parte de los diferentes grupos de interés derivadas
del desarrollo de políticas de RSC; y el análisis de trabajos destacados que evalúan la evidencia empí-
rica en torno a la relación entre RSC y resultados económicos. 

Las dos primeras apuntan hacia un panorama claramente optimista acerca de la incidencia de
la RSC en la competitividad empresarial. En cuanto a la tercera, cabe concluir que la mejor litera-
tura académica sobre la relación entre la RSC y los resultados económicos de la empresa  dista
considerablemente de haber llegado a un consenso concluyente. Con todo, y es cuanto en este tra-
bajo se quiere insistir, parecen existir sólidos –y crecientes- indicios de que puede existir una rela-
ción positiva: de que, en definitiva, las estrategias coherentes de RSC pueden ejercer efectos favo-
rables en la situación económica de las empresas y en su nivel de competitividad, si bien muchos
de los efectos posibles no estén suficientemente avalados por la evidencia empírica disponible
hasta el momento.  

En todo caso, los argumentos que apuntan a una incidencia positiva de la RSC en la solidez econó-
mica de la empresa –aunque pueda no ser ni directa ni inmediata ni absolutamente patente con los
estándares contables generalizados-  son cada día mayores y más aceptados por una parte conside-
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rable de los profesionales de la gestión y de la comunidad científica. Una aceptación que los trabajos
examinados en este artículo permiten, al menos, considerar como muy razonable,  posibilitando mayo-
ritariamente, si no refutar, sí cuestionar los planteamientos neoclásicos (el aquí llamado “paradigma
liberal”) de que las políticas de RSC son necesariamente inconsistentes con el interés económico (y
la auténtica responsabilidad -Friedman dixit-) de la empresa. Antes al contrario, el mercado no pare-
ce penalizar en absoluto a las compañías que desarrollan políticas de RSC de calidad: más bien, hay
cada día más elementos que refuerzan la sospecha contraria. 

Parece, por tanto, que no es simple especulación ni pura manifestación de buenos deseos el inte-
rés económico que puede tener para la empresa la  preocupación por la responsabilidad social corpo-
rativa. Algo que implica una reconsideración radical de la tesis friedmanita: la maximización del valor
generado a los accionistas no sólo es compatible con el enfoque RSC, sino que requiere la adecuada
consideración de todos los grupos de interés y la preocupación por la optimización del valor genera-
do para todos ellos en un horizonte de medio y largo plazo26.

En este sentido, si bien –como pone de relieve un informe ya citado de KPMG (2004)- la RSC puede
tener también utilidad para la empresa a corto plazo, no está demás insistir en que  las estrategias de
RSC desarrollan toda su potencialidad a medio y largo plazo, generando en el plazo inmediato muchas
veces más costes que beneficios. Costes que deben contemplarse como el esfuerzo inevitable de toda
inversión, que exige siempre el adelanto de recursos con vistas a un beneficio posterior. Olvidar esta
perspectiva y pretender excesivos beneficios a corto plazo de las políticas de RSC puede conducir a
una instrumentalización exagerada de los valores y criterios que las sustentan, minando así su esen-
cial capacidad de generación de confianza y asfixiando el potencial de utilidad que pueden desplegar
en un horizonte temporal más dilatado.

En este contexto, no están en absoluto fuera de lugar los planteamientos consignados en el epí-
grafe II.4.4 que consideran que la materialización efectiva de una relación positiva entre RSC y resul-
tados económicos sólo es posible desde una redefinición general  del propio concepto de resultados
económicos, que permita ampliar el horizonte temporal tomado en consideración y, en esa medida,
matizar el peso de los resultados financieros, que –como señala  J. M. Lozano, 2004 A- “no deberían
equipararse necesariamente con éxito empresarial”. Resulta muy oportuna a estos efectos la obser-
vación de Margolis y Walsh (2003) de que empeñarse en contrastar los impactos financieros de la RSC
no supone sino mantenerse en el universo conceptual de Friedman y aceptar sus supuestos. Pero tam-
poco lo está advertir que una reconsideración semejante de lo que constituye el éxito comportaría un
nada sencillo replanteamiento general de lo qué es la empresa y de cuáles son sus finalidades (una
reflexión, sin duda, implícita en el propio concepto de RSC).
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Teniendo siempre presente lo anterior, parecen innegables los efectos positivos que pueden apor-
tar a la competitividad  de la empresa las políticas de RSC. Una aportación que debe enmarcarse en
el más general contexto de la reconsideración de los fundamentos microeconómicos de la competiti-
vidad que un amplio grupo de economistas empezó a plantear en muchos países  desde mediados de
la década de 198027, reconduciendo la atención a la necesidad de matizar el excesivo predominio de
las perspectivas cortoplacistas y financieras y de reconocer adecuadamente el valor de aspectos como
el capital humano, la arquitectura organizativa, las  estrategias cooperativas y los activos intangibles.
En esta línea, debe contemplarse a la RSC como parte de una de una corriente más general del pen-
samiento económico actual que reclama de la gestión empresarial una visión más integral, menos
economicista y más atenta a los cambios y agentes sociales, capaz de contemplar un mayor conteni-
do de variables y con un mayor también horizonte temporal. Es una perspectiva que prioriza la aten-
ción a la gestión del conocimiento y, en general, los activos intangibles y que concede la máxima rele-
vancia a la necesidad de desarrollar técnicas que posibiliten la identificación, medición e información
de esos activos como elemento fundamental para la mejora integral de la competitividad28. Aspectos,
como no es difícil apreciar, muy próximos a las preocupaciones básicas de las estrategias de respon-
sabilidad social corporativa.  

Merece la pena, en este sentido, recordar las conclusiones de una muy interesante revisión de los
vectores básicos de la competitividad publicada hace no mucho tiempo  (Huerta, 2002). En la síntesis
de las características básicas que, según el estudio,  comparten las empresas españolas que han
alcanzado un mayor éxito en los últimos años - y aparte de la ineludible preocupación por el coste-
destacan las siguientes  :

• La atención a la calidad.
• El desarrollo de organizaciones menos jerárquicas y menos compartimentadas, para aprovechar el
intercambio de información horizontal y explotar las ventajas de la comunicación con pocas barreras.
• La promoción de políticas de recursos humanos que estimulan el aprendizaje continuo, el trabajo
en equipo y la participación.
• El fomento de relaciones de colaboración con clientes y proveedores.

No deja de resultar altamente significativo cómo son todos aspectos a cuyo fortalecimiento apun-
tan directamente las estrategias de RSC.
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En definitiva, el artículo pretende apoyar la tesis de que las estrategias de RSC pueden constituir
eficaces instrumentos para impulsar el camino hacia una empresa mejor. Pero “mejor” en todas las
acepciones de la palabra: desde luego, en la económica, en la medida en que posibilitan una mejora
general de la calidad, la eficiencia y la competitividad; pero también en la acepción moral, puesto que
contribuyen a que la empresa desempeñe un papel más constructivo y positivo en su entorno social.
Es ése el sentido de las expresiones “empresa ciudadana” o “empresa civil” con la que algunos auto-
res identifican a la empresa responsable29. 

No es objeto del artículo esa segunda contribución de la RSC, como elemento de estímulo de la con-
tribución de la empresa al bienestar y al desarrollo de la sociedad. Pero, incuestionablemente, es una
de las dimensiones básicas del concepto: además de la contribución a nivel micro –interno a la empre-
sa-, que ha sido la estudiada en estas páginas, no puede olvidarse la contribución a nivel macro. Una
contribución que no debe limitarse  sólo a la vertiente de apoyo a la sociedad inherente a las empre-
sas integralmente responsables. Además, la generalización de las prácticas de RSC –si se coincide
con todo lo señalado-  contribuiría a mejorar la calidad del tejido productivo general: a dotar de mayor
solidez, sostenibilidad y competitividad a la economía nacional. 

Es una nada despreciable  contribución potencial de la  RSC al incremento del capital económico y
social de la economía nacional, ante la que no puede extrañar que su generalización se convierta en
preocupación de las Administraciones Públicas. Más aún, debería entenderse como un objetivo prio-
ritario de la política económica: una de esas vías de mejora institucional que viene siendo considera-
da desde hace algún tiempo por los expertos como un pilar esencial en el desarrollo económico de
toda sociedad30. 

Se trata de una cuestión con no pocas implicaciones -entre las que figura el papel que deben des-
empeñar los gobiernos en el estímulo de la RSC-, pero  que queda fuera de los límites de este traba-
jo. Aún así,  no debería olvidarse, finalmente, que –como viene también recordando reiteradamente
Lozano-31 la reflexión sobre la RSC llevada a sus últimas consecuencias conduce inevitablemente a
una reflexión más general sobre el proyecto de sociedad al que –empresas, ciudadanos y gobernan-
tes-  aspiramos. 
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(30). Una argumentación muy representativa puede verse en Banco Mundial (2002).
(31). Vid., por ejemplo, J. M. Lozano (2003 y 2004 A), así como A. Castiñeira y J. M. Lozano (2003).  
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