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El entorno empresarial contempordneo en América Latina atraviesa un punto de
inflexién sin precedentes, configurado por presiones competitivas transnacionales,
imperativos de reconversién ecoldgica y una aceleracién vertiginosa en la digitalizacién
de los procesos productivos. Para las organizaciones de economias emergentes, la
adaptacién estratégica ha dejado de responder a patrones reactivos tradicionales
para convertirse en una exigencia sistemdtica de supervivencia e innovacién de
valor. En este escenario, la investigacién en ciencias de la gestién se enfrenta al reto
crucial de trascender los postulados tedricos concebidos para mercados altamente
institucionalizados y ofrecer evidencia empirica rigurosa, contextualizada y
metodolégicamente robusta sobre los inductores reales del desempefio corporativo
en la regién.

El presente volumen (Vol. 7, N.o 1, 2026) de Business Innova Sciences (BIS) retine
cinco contribuciones cientificas que abordan, desde diversas fronteras epistemolégicas
y herramientas analiticas de vanguardia, los pilares de esta transformacién: la adopcién
de tecnologfas disruptivas, la integracién de la economia circular, la inclusién y
resiliencia microfinanciera, los nuevos liderazgos organizacionales pospandemia y el
impacto financiero de la sostenibilidad corporativa (ASG) en los mercados bursitiles.

Abre esta entrega el trabajo de José Antonio Urquizo Maggia, titulado «Adopcién de
inteligencia artificial y competitividad en las pymes: Un andlisis empirico mediante
ecuaciones estructurales en América Latina». A través de una sintesis analitica
fundamentada en la Teoria de Recursos y Capacidades (RBV) y el modelado SEM,
el autor examina las variables exdgenas que condicionan la asimilacién de la IA en
el estrato mipyme regional. El estudio demuestra con elocuencia que la adopcién
tecnoldgica no genera ventajas competitivas per se, sino que su eficacia descansa en la
capacidad de absorcién interna y la agilidad digital, alertando sobre las asimetrias de

infraestructura y financiamiento que limitan el escalamiento en nuestros ecosistemas.

En el dmbito de la sostenibilidad agroindustrial, Omar Rolddn Villanueva presenta
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«Précticas de economia circular y desempefio financiero en el sector agroexportador
peruano: El rol mediador de la innovacién verde». Frente a las exigencias normativas
internacionales —tales como el Pacto Verde Europeo—, la investigacién desentrana
cémo la valorizacién de biomasa, la optimizacién hidrica y el ecodisefio impactan en
la rentabilidad corporativa. La aportacién central de este trabajo radica en posicionar
la innovacién verde como una capacidad dindmica mediadora indispensable: sin
redisenio tecnolégico de procesos, la circularidad corre el riesgo de agotarse en un mero
costo de cumplimiento en lugar de transformarse en una prima de competitividad

global.

Por su parte, Israel Barrutia Barreto analiza el corazén socioeconémico regional en
su articulo «Inclusién financiera, digitalizacién y resiliencia empresarial: evidencia
de instituciones microfinancieras en América Latina». El estudio sintetiza cémo la
reconversién de las IMF —a través de billeteras digitales, analitica predictivay modelos
alternativos de calificacién crediticia— ha blindado la continuidad operativa de las
unidades microempresariales ante choques exégenos y contracciones de liquidez.
Asimismo, el autor advierte con lucidez sobre los riesgos emergentes vinculados a la
ciberseguridad, las brechas de infraestructura y la necesidad urgente de fortalecer la

alfabetizacién financiera digital para evitar trampas de sobreendeudamiento.

En la dimensién del comportamiento y la gestién estratégica del capital humano,
Jorge Gerardo Manuel Lazo Alva aporta el estudio «Liderazgo 4gil y retencién de
talento en el sector retail del Perti: Efectos moderadores de la cultura organizacional
pospandemia». En un sector histéricamente tensionado por altas tasas de rotacién
y fatiga laboral, el articulo examina cémo la autonomia, la empatia y la toma de
decisiones descentralizada contrarrestan el burnout y responden a las nuevas
demandas de bienestar. De manera critica, los hallazgos confirman que la efectividad
de la agilidad directiva queda neutralizada si opera en estructuras jerdrquicas rigidas,
consolidando a la cultura colaborativa pospandemia como la variable moderadora
determinante para la retencién del talento clave.

Cierra este nimero la investigacién longitudinal de Israel Ricardo Barrutia Villardn,
titulada «Integracién de criterios ASG y creacién de valor corporativo: Un estudio
longitudinal de datos de panel en mercados bursdtiles latinoamericanos». Abordando
el debate entre la creacién de valor para los grupos de interés (stakeholders) y la
primacfa del accionista a corto plazo, el autor revisa la evidencia cuantitativa
construida mediante modelos dindmicos de panel (System-GMM) en los mercados
de capitales regionales. Su andlisis arroja luz sobre por qué los resultados financieros y
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bursdtiles (medidos a través de la Q de Tobin o rentabilidad bursdtil) contindan siendo

Editorial

heterogéneos en América Latina, atribuyendo dicha dispersién a la alta concentracién
accionaria, la opacidad informativa y la singularidad de los marcos institucionales
emergentes.

En conjunto, este nimero de Business Innova Sciences refleja la maduracién del
pensamiento cientifico y gerencial en nuestra regién. Los cinco articulos coinciden
en una tesis comun: el éxito corporativo en América Latina no dependerd de la
importacién pasiva de férmulas fordneas, sino de la articulacién sinérgica entre
tecnologia avanzada, sostenibilidad socioambiental y estructuras organizacionales
flexibles y éticas. Agradecemos profundamente el rigor analitico de los autores,
el criterio ético y desinteresado de nuestro cuerpo de revisores por pares y la labor
técnica del comité editorial e internacional. Confiamos en que la lectura de estas
investigaciones provea tanto a la comunidad académica como a los directivos y
formuladores de politicas publicas las directrices necesarias para liderar con visién

estratégica y rigor metodoldgico en los desafiantes afios por venir.
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Adopcién de inteligencia artificial y competitividad en
las pymes: Un andlisis empirico mediante ecuaciones
estructurales en América Latina

Artificial intelligence adoption and competitiveness in SMEs: an
empirical analysis using structural equation modeling in Latin
America

Universidad Nacional Federico Villarreal

https://orcid.org/0000-0002-6999-4643

Esta revisién narrativa tiene como objetivo analizar la adopcién de la inteligencia
artificial (IA) y su impacto en la competitividad de las Pequenas y Medianas
Empresas (PYMES) en América Latina, a partir de la sintesis de estudios empiricos
basados en Modelos de Ecuaciones Estructurales (SEM). Se analizan las tendencias
de produccién cientifica, las variables exdgenas determinantes —como el liderazgo
tecnolégico y la preparacién financiera— y los efectos directos e indirectos sobre
la eficiencia operativa y la innovacién mediante una revisién critica de la literatura
reciente. También se valora el papel crucial de variables mediadoras (capacidad de
absorcién y agilidad digital) y moderadoras (entorno institucional) contrastando los
hallazgos con la Teoria de Recursos y Capacidades. Los resultados evidencian que, si
bien la IA potencia el desempefio empresarial, su éxito en la regién se ve condicionado
por asimetrias estructurales y barreras financieras. Por tltimo, el estudio ofrece una
visién integradora para guiar decisiones gerenciales y de politica publica, discutiendo
los vacios metodolégicos existentes y planteando futuras lineas de investigacién

longitudinales y sectoriales para consolidar el conocimiento en economias emergentes.
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Palabras clave:

Inteligencia artificial, PYMES, competitividad,
ecuaciones estructurales, América Latina

This narrative review aims to analyze the adoption of artificial intelligence (AI) and
its impact on the competitiveness of small and medium-sized enterprises (SMEs) in
Latin America, based on a synthesis of empirical studies using Structural Equation
Modeling (SEM). It analyzes trends in scientific production, key exogenous
variables—such as technological leadership and financial readiness—and the direct
and indirect effects on operational efficiency and innovation through a critical review
of recent literature. The crucial role of mediating variables (absorbative capacity and
digital agility) and moderating variables (institutional environment) is also assessed,
contrasting the findings with the Resource-Based View. The results show that, while
Al enhances business performance, its success in the region is limited by structural
asymmetries and financial barriers. Finally, the study offers an integrated perspective
to guide managerial and public policy decisions, discussing existing methodological
gaps and proposing future longitudinal and sectoral lines of research to consolidate
knowledge in emerging economies.

Keywords:

Artificial intelligence, SMEs, competitiveness,
structural equation modeling, Latin America

Las Pequenas y Medianas Empresas (PYMES) son el pilar esencial del tejido
empresarial y socioeconémico de América Latina, ya que constituyen la mayor fuente
de empleo y dinamismo productivo en la regién. Sin embargo, la actual coyuntura
econémica a nivel mundial exige una adaptacién veloz a los desafios que plantea la
transformacién digital, donde la adopcién de tecnologias de punta deja de ser una
eleccién para convertirse en una necesidad de subsistencia. Si bien es relevante, el

sector productivo mipyme latinoamericano tiene barreras estructurales crénicas que
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dificultan su modernizacién tecnoldgica, dejéndolo en una posicién vulnerable frente
a los mercados globalizados.

En este contexto, el problema clave es la marcada brecha digital y de adopcién de
tecnologias avanzadas —en particular la Inteligencia Artificial (IA)— que existe
entre los paises desarrollados y las economias de Latinoamérica. Mientras las grandes
empresas y los sistemas corporativos del norte global utilizan métodos predictivos y
automatizacién avanzada de forma sistemdtica, las PYMES de la regién se enfrentan
a limitaciones econdémicas, falta de personal especializado y una infraestructura
tecnoldgica insuficiente. Esta asimetria, no sélo frena el escalamiento productivo,
sino que ensancha las desigualdades en términos de competitividad internacional y

capacidad de innovacién.

Desde el punto de vista metodoldgico, la literatura académica sobre este fenémeno
estd fragmentada, con predominio de estudios aislados y enfoques parciales. Hay
una marcada necesidad de integrar los dispersos hallazgos cuantitativos derivados
de estudios econométricos vy, sobresalientemente, de los Modelos de Ecuaciones
Estructurales (SEM) que permiten examinar relaciones causales complejas y efectos
mediadores entre la adopcién tecnolégica y el desempefio organizacional. Es
indispensable consolidar esta evidencia empirica, a fin de poder entender con rigor
cientifico cudles son los verdaderos inductores del éxito corporativo en el contexto
regional.

Por tanto, el presente articulo tiene como objetivo analizar y sintetizar de forma
critica, como la adopcién de la inteligencia artificial incide en la competitividad de
las PYMES latinoamericanas a partir de la evidencia empirica basada en modelos de
ecuaciones estructurales. Con esta revisién se pretende aportar una vision integradora
que oriente tanto las decisiones gerenciales estratégicas como el disefio de politicas
publicas mds efectivas para el desarrollo digital de la regién.

Con el fin de cumplir con el objetivo de analizar y sintetizar la evidencia empirica
existente, este estudio adopta un disefio de revisién narrativa con un enfoque
cualitativo-narrativo (Grant & Booth, 2009). Este enfoque metodolégico es adecuado
para revisar la literatura cientifica disponible, ya que permite recopilar y resumir los
hallazgos previos, asi como interpretarlos de manera critica y conceptualizarlos de
forma integradora en torno a la adopcién tecnolédgica en el entorno empresarial
(Snyder, 2019). No como las revisiones sistemdticas estrictas de tipo metaanalitico,

la revisién narrativa da la flexibilidad necesaria para abordar constructos complejos
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y heterogéneos como la competitividad y la inteligencia artificial en contextos
emergentes (Ferrari, 2015).

Se fijaron criterios de elegibilidad precisos y rigurosos para garantizar el rigor y la
calidad cientifica de los documentos incluidos. Se escogieron, en un primer momento,
estudios de corte empirico cuantitativo que emplearan Modelos de Ecuaciones
Estructurales (SEM), tanto la estimacién basada en la covarianza (CB-SEM) como
la orientada a la varianza mediante minimos cuadrados parciales (PLS-SEM),
metodologias ampliamente reconocidas en la investigacién de gestién y tecnologia
por su capacidad para probar relaciones causales multiples y variables latentes (Hair
et al., 2019; Henseler et al., 2016). En segundo lugar, los estudios debian versar
especificamente sobre Pequefias y Medianas Empresas (PYMES) ubicadas en paises
latinoamericanos, excluido aquel estudio que versara exclusivamente sobre grandes
corporaciones o sobre economias de otras regiones. En tercer lugar, se consideraron
Gnicamente articulos de investigacién original publicados en revistas cientificas

indexadas que pasan por un riguroso proceso de revisién por pares, garantizando asi

la fiabilidad de las fuentes (Booth et al., 2021).

Para la bisqueda se utiliz una estrategia que consistié en la combinacién sistemdtica
de términos clave y operadores booleanos ajustada a las caracteristicas de las principales
bases de datos cientificas de corriente mayor, tales como Scopus, Web of Science y
SciELO. Se utilizaron cadenas de bisqueda conformadas por descriptores en inglés,
espanol y portugués, incorporando conceptos clave tales como: (“artificial intelligence”
OR “intelligence artificielle” OR “inteligencia artificial”) AND (“SMEs” OR “small
and medium enterprises” OR “pymes”) AND (“structural equation modeling” OR
“PLS-SEM” OR “CB-SEM”) AND (“Latin America” OR “America Latina”). La
estrategia permiti6 capturar de manera exhaustiva la produccién académica relevante
sobre el fenémeno estudiado (Petticrew & Roberts, 2000).

El proceso de seleccién de la literatura se realizé en fases sucesivas, con el objetivo de
filtrar de forma eficiente los registros obtenidos. Primero, se depuraron los duplicados
y se realiz6 una primera fase de cribado mediante la lectura critica de titulos y resimenes
para descartar los articulos que no se ajustaran a la temdtica principal o al contexto
geografico. En la fase siguiente, los articulos seleccionados se leyeron en su totalidad,
evaluando su relevancia metodolégica y su contribucién sustantiva a la relacién entre
la inteligencia artificial y la competitividad empresarial, estructurando asi el corpus
bibliogréfico final analizado en la presente investigacién (Xiao & Watson, 2019).

ISNN 2708-6992 Vol. 7, N.o 1 Febrero 2026 10
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El andlisis de la literatura empirica seleccionada muestra, en primer lugar, un
crecimiento exponencial en la produccién cientifica sobre la adopcién de inteligencia
artificial (IA) y su impacto en las PYMES latinoamericanas en los tltimos cinco anos,
con una marcada concentracién temporal a partir del afo 2020 (Bettiol y cols., 2022).
Desde el punto de vista geografico, la distribucién de los estudios evidencia un claro
predominio de paises con ecosistemas de innovacién mds consolidados en la regién,
sobresaliendo Brasil, México, Colombia y Chile como los principales generadores
de evidencia empirica (CEPAL, 2024). Desde un punto de vista metodolégico, los
trabajos revisados muestran una marcada preferencia por el modelado de ecuaciones
estructurales basado en minimos cuadrados parciales (PLS-SEM) en lugar del enfoque
basado en covarianza (CB-SEM), lo que se explica por el cardcter exploratorio de los

modelos teéricos y por los tamafios de muestra, a menudo pequenos, caracteristicos

de los estudios centrados en las PYMES (Hair et al., 2021; Ringle et al., 2023).

En relacién con los factores determinantes de la adopcién de IA en las PYMES,
la sintesis de las variables exdgenas recurrentes en los modelos estructurales senala
cuatro dimensiones criticas. Los indicadores mds sélidos y directos de la intencién de
adopcién son el liderazgo tecnoldgico de la alta direccién y la preparacién financiera,
seguidos muy de cerca por una cultura organizacional abierta al cambio y por la presién
competitiva del entorno del mercado (Oliveira et al., 2023). Los coeficientes de ruta
(path coefhicients) de los estudios indican que la percepcién de beneficios estratégicos
disminuye significativamente la resistencia al cambio cultural en organizaciones

tradicionales (Ghobakhloo & Ching, 2019).

En cuanto al impacto de la IA en la competitividad empresarial, los resultados
robustecidos evidencian efectos directos e indirectos importantes sobre la eficiencia
operativa, la innovacién en productos y servicios, y el posicionamiento en el mercado
(Davenportetal., 2020). Los modelos estructurales demuestran que la automatizacién
inteligente optimiza la asignacién de recursos internos, disminuyendo los costos
operativos y acortando los tiempos de respuesta al cliente. Ademds, se comprueba que
el uso de herramientas de IA es un facilitador importante para el desarrollo de nuevos
modelos de negocio, mejorando la ventaja competitiva duradera de las empresas
analizadas (Kraus et al., 2022).

Por dltimo, el andlisis de las estructuras causales estudiadas pone de relieve la
importancia fundamental de los factores mediadores y moderadores. La capacidad
de absorcién tecnolégica y la agilidad digital actian de forma consistente como

mediadores fundamentales en la potenciacién de la relacién entre la adopcién de
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IA y el desempefio organizacional (Cohen & Levinthal, 1990; Zaied, 2012). Por
otra parte, factores macroeconémicos, tales como la inestabilidad institucional y el
nivel de madurez digital del ecosistema pais, operan como variables moderadoras que
condicionan la efectividad de las trayectorias estructurales planteadas, sugiriendo que
el éxito de la IA no depende exclusivamente de los recursos internos de la firma, sino

de su interaccidén sinérgica con el entorno contextual latinoamericano (Tornatzky &

Fleischer, 1990; Vargas-Merino et al., 2024).

Los modelos de ecuaciones estructurales (SEM) ofrecen un fundamento tedrico
solido para interpretar los resultados consolidados, sustentdndose en la Teoria de
Recursos y Capacidades (Resource-Based View - RBV) (Barney, 1991). Desde este
punto de vista, la adopcién de inteligencia artificial (IA) no es solo la adquisicién
de herramientas tecnoldgicas exdgenas, sino el desarrollo de recursos dindmicos y
valiosos, raros, inimitable e insustituibles que permiten a las PYMES latinoamericanas
redefinir sus operaciones internas (Teece et al., 1997). Los coeficientes estructurales
analizados confirman que las empresas que logran alinear su infraestructura digital
con capacidades de absorcién internas generan ventajas competitivas sostenibles,
lo que empiricamente valida los postulados de la RBV en economias emergentes

(Wernerfelt, 1984; Zahra & George, 2002).

En el terreno de la gestidn, las repercusiones pricticas y directivas emergentes de los
indices de ruta exponen directrices inequivocas acerca de la distribucién de recursos
estratégicos. Los ejecutivos de las PYMES deben centrar la inversién en el liderazgo
tecnolégico y en el desarrollo de competencias de su capital humano antes de adquirir
software avanzado de IA (Brynjolfsson & McAfee, 2014). Los datos sugieren que
el impacto directo de la tecnologia sobre la competitividad se ve atenuado si la
organizacién carece de una cultura interna receptiva y de preparacién financiera, lo
cual indica que los tomadores de decisiones deben enfocar sus esfuerzos presupuestarios
en capacitar al personal y redisefiar los procesos de negocio orientados a la agilidad
digital (Porter & Heppelmann, 2015).

De igual manera, las recurrentes barreras estructurales identificadas en la literatura,
imponen profundas implicaciones de politica piblica a los gobiernos de América
Latina. Dado que la inestabilidad institucional y las restricciones financieras son los
moderadores mds criticos para limitar la modernizacién tecnolégica, se recomienda
el disefio de marcos gubernamentales de incentivos fiscales, subsidios focalizados
y programas de asesorfa técnica especializada (CEPAL, 2023). Los gobiernos de
la regién deben promover la creacién de centros de transferencia tecnoldgica y de
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ecosistemas de innovacién colaborativa que disminuyan el riesgo financiero percibido

por las pymes al adoptar tecnologfas disruptivas (Autio et al., 2014).

Por ultimo, es imprescindible reconocer las limitaciones, tanto conceptuales como

metodoldgicas, de la presente revisién. Los sesgos potenciales incluyen:

* Elsesgodepublicacién, yaquelaliteratura empirica tiende a priorizar la publicacién
de resultados positivos estadisticamente significativos, y

* La heterogeneidad en las definiciones operacionales de “competitividad” y “grado
de adopcién de IA” utilizadas en los estudios primarios analizados (Podsakoff et
al., 2012).

Estas diferencias en la metodologia dificultan que los coeficientes estructurales
puedan generalizarse de forma estricta, por lo que se recomienda realizar estudios
longitudinales en el futuro con el fin de armonizar los constructos tedricos que se
evaluaron en la region (Snyder, 2019).

Esta revisién narrativa provee un cierre conceptual sélido sobre la relacién entre
la adopcién de inteligencia artificial (IA) y la competitividad en las PYMES
latinoamericanas. La evidencia confirma que la incorporacién de tecnologias
inteligentes no es un objetivo en si mismo, sino una herramienta estratégica que,
apoyada por competencias internas y una gestién directiva orientada al cambio,
estimula directamente la eficiencia operativa y la innovacién de valor en escenarios
emergentes.

Este estudio aporta principalmente el mapeo sistemdtico de los modelos de ecuaciones
estructurales (SEM) construidos en la regién. Esta sintesis metodolédgica permite ver
con claridad los inductores clave, como el liderazgo tecnolégico y la preparaciéon
financiera, asi como las variables mediadoras y moderadoras que condicionan el éxito
corporativo frente a las asimetrias estructurales de América Latina.

No obstante los avances empiricos identificados, la literatura pone de relieve
importantes vacios que reclaman investigaciones académicas futuras. Se recomienda,
sobre todo, el desarrollo de estudios longitudinales que permitan evaluar la causalidad
y el impacto post-adopcién a largo plazo, superando la naturaleza transversal
predominante en la investigacién actual. También es crucial ahondar en anilisis
sectoriales especificos (manufactura avanzada vs. servicios digitales, por ejemplo) para
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Este articulo de revisién narrativa analiza la relacién entre las pricticas de economia
circular y el desempefio financiero en el sector agroexportador peruano, evaluando
el rol mediador de la innovacién verde frente a las exigencias de las cadenas
globales de valor y las normativas internacionales como el Pacto Verde Europeo.
Metodolégicamente, se fundamenta en una revisién critica de la literatura académica
e institucional reciente en bases de datos como Scopus, Web of Science y repositorios
nacionales. Los resultados demuestran que la valorizacién de subproductos orgénicos
y la gestién eficiente del agua y la energia mejoran sustancialmente la rentabilidad y
reducen costos operativos, pero que este impacto econémico directo no se materializa
plenamente sin la mediacién de capacidades dindmicas de innovacién verde en
procesos, productos y ecodiseno. Se concluye que la sostenibilidad en la agroindustria
peruana ha dejado de ser un mero cumplimiento normativo para constituirse en
un pilar financiero estratégico de competitividad internacional. Finalmente, se
propone que futuras investigaciones profundicen en el andlisis empirico cuantitativo
mediante modelos de ecuaciones estructurales aplicados a las principales regiones
agroexportadoras del pais.
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This narrative review article analyzes the relationship between circular economy
practices and financial performance in the Peruvian agro-export sector, evaluating the
mediating role of green innovation in relation to the demands of global value chains
and international regulations such as the European Green Deal. Methodologically, it
is based on a critical review of recent academic and institutional literature in databases
such as Scopus, Web of Science, and national repositories. The results demonstrate
that the valorization of organic byproducts and the efficient management of water
and energy substantially improve profitability and reduce operating costs, but that
this direct economic impact is not fully realized without the mediation of dynamic
green innovation capabilities in processes, products, and ecodesign. It concludes
that sustainability in the Peruvian agro-industry has ceased to be a mere regulatory
compliance requirement and has become a strategic financial pillar of international
competitiveness. Finally, it is proposed that future research delve deeper into
quantitative empirical analysis using structural equation modeling applied to the
country's main agro-exporting regions.

Keywords:

Circular economy, green innovation, financial
performance, agro-export sector, Peru

En las dltimas décadas, el sector agroexportador peruano ha experimentado un
crecimiento exponencial, consolidindose como uno de los motores econémicos mds
dindmicos del pais gracias a la insercién exitosa de productos clave como ardndanos,
uvas, paltas y esparragos en los mercados internacionales. No obstante, esta expansién

se desarrolla en un escenario global altamente competitivo y caracterizado por cadenas
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globales de valor cada vez mds estrictas, las cuales imponen exigentes estdndares

socioambientales y ecoldgicos a los paises proveedores.

A pesar de su éxito comercial, el modelo agroexportador tradicional de corte lineal
genera importantes desafios ambientales, tales como la produccién masiva de residuos
orgdnicos y un consumo intensivo de recursos hidricos y energéticos. Adicionalmente,
este esquema productivo enfrenta severas barreras comerciales derivadas de regulaciones
internacionales emergentes, destacando el Pacto Verde Europeo, que penaliza las

cadenas de suministro con huellas ambientales elevadas.

Para contrarrestar estas vulnerabilidades, surge la economia circular como un
paradigma alternativo en el 4dmbito agroindustrial, enfocado en redefinir los procesos
productivos mediante la valorizacién de subproductos, la reduccién de desperdicios
y la prolongacién de la vida util de los recursos. No obstante, la adopcién de estos
principios circulares requiere de capacidades dindmicas internas, conceptualizadas
a través de la innovacién verde (la cual abarca mejoras en productos, procesos y
estructuras organizacionales), orientadas a minimizar el impacto ecoldgico. Desde una
perspectiva econémica, se busca entender cémo estas transformaciones repercuten en
el desempeno financiero, evaluado tradicionalmente a través de indicadores como
la rentabilidad sobre activos, la optimizacién y reduccién de costos operativos, y el
acceso preferencial a fuentes de financiamiento verde.

A pesar de la relevancia prictica del fenémeno, existe un vacio significativo en la
literatura académica respecto a los mecanismos causales que conectan de manera
directa la sostenibilidad operativa con los beneficios econémicos en economias
emergentes. En consecuencia, surgen las siguientes interrogantes: ;Cémo influyen las
précticas de economia circular en el desempefio financiero de las agroexportadoras
peruanas y cudl es el papel mediador de la innovacién verde en este proceso?

Para dar respuesta a estas incégnitas, el presente articulo tiene como objetivo analizar
y conceptualizar este vinculo tedrico y empirico a través de la revisién critica de la
literatura cientifica disponible.

El presente estudio adopta un diseno de investigacién fundamentado en una
revisiéon narrativa de la literatura con un enfoque critico y conceptual. Este tipo
de aproximacién metodoldgica resulta idénea para examinar un campo de estudio
emergente y multidisciplinario, permitiendo sintetizar los avances te6ricos y empiricos
disponibles sobre la interseccidn entre la gestién ambiental y el rendimiento financiero
empresarial (Grant & Booth, 2009). A diferencia de las revisiones sistemdticas

ISNN 2708-6992 Vol. 7, N.o 1 Febrero 2026 20



https://doi.org/10.5281/zenodo0.23420377
Articulo de Investigacién

estrictamente cuantitativas, la modalidad narrativa otorga flexibilidad analitica para
estructurar debates conceptuales complejos y proponer nuevas perspectivas tedricas
en torno al rol mediador de la innovacién verde (Rother, 2007).

Para garantizar la rigurosidad, trazabilidad y exhaustividad en la recopilacién de
antecedentes, se establecié un protocolo estructurado de busqueda y seleccion
de informacién. Las indagaciones bibliogrificas se condujeron en bases de datos
académicas de alto impacto internacional, tales como Scopus, Web of Sciencey SciELO,
complementadas con una exploracién en repositorios institucionales peruanos (como
los de la Universidad Nacional Agraria La Molina y el Consejo Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacién Tecnolégica - CONCYTEC) para capturar la produccién
cientifica de cardcter local y regional (Booth et al., 2021). Las ecuaciones de busqueda
se construyeron combinando operadores booleanos (AND, OR) con términos clave en
inglés y espanol, tales como: (“circular economy” OR “economia circular”) AND (“green
innovation” OR “innovacién verde”) AND (“financial performance” OR ‘desemperio
financiero”) AND (“agro-export” OR ‘agroexportacion”) AND (“Peru” OR “Perii”).

A partir de la ejecucién de las ecuaciones de btsqueda, se aplicaron rigurosos criterios
de inclusién y exclusién. Como criterios de inclusién, se consideraron articulos
cientificos revisados por pares publicados en revistas indexadas, tesis de posgrado
(maestrias y doctorados) de relevancia metodolégica, y reportes técnicos o sectoriales
emitidos por organismos oficiales (como el Banco Central de Reserva del Perti y el
Ministerio de Desarrollo Agrario y Riego) durante el periodo comprendido entre
2018y 2026. Se excluyeron aquellos documentos que carecian de rigor metodolégico,
que abordaban la economia circular desde perspectivas netamente tedricas ajenas
al dmbito agroindustrial, o que no establecian conexiones directas con indicadores
financieros o de gestién de la innovacién.

Finalmente, el proceso de andlisis se estructurd bajo criterios temdticos y cualitativos.
Tras la depuracién de los registros duplicados y la lectura critica a texto completo de
los documentos seleccionados, se procedié a la sintesis cualitativa de la informacién.
Esta fase implicé la codificacién temdtica de los hallazgos en funcién de tres ejes
centrales:

1) la adopcién de pricticas circulares en la agroindustria,
2) los inductores de innovacién verde y

3) los impactos en la rentabilidad o valor corporativo.
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Mediante este contraste analitico, se identificaron patrones comunes, contradicciones
tedricas y vacios en la literatura previa, permitiendo consolidar un marco interpretativo
coherente sobre la mediacién de la innovacién verde en el sector agroexportador
peruano (Green et al., 2020).

El andlisis de la literatura revela que el estado actual de las pricticas de economia
circular en el agro peruano se concentra principalmente en la valorizacién de
residuos agroindustriales y la gestién eficiente de recursos hidricos y energéticos
(Espinoza-Arellano et al., 2021). En regiones agroexportadoras clave como Ica, La
Libertad y Piura, las empresas han comenzado a transformar subproductos orgénicos
—tales como restos de poda de ardndanos, carozos de palta y bagazo de uva— en
abonos orgdnicos mediante compostaje a escala industrial y en biomasa para la
autogeneracién de energfa térmica. Asimismo, frente a la escasez hidrica estructural,
se observa una adopcién creciente de tecnologias de riego tecnificado de alta precisién

y el uso de energias renovables, como paneles solares fotovoltaicos, en fundos y plantas
de empaque (packing) (Banco Central de Reserva del Pera [BCRP], 2024).

No obstante, la transicién circular requiere de la innovacién verde como catalizador
indispensable para materializar su valor estratégico. La literatura indica que las
agroexportadoras mds competitivas implementan tecnologias limpias y procesos
ecoeficientes a lo largo de toda su cadena de suministro, optimizando la logistica
de frio y reduciendo la huella de carbono operacional (Chen et al., 2020). En
paralelo, destaca el desarrollo de estrategias de eco-disefio en envases y empaques de
exportacién, sustituyendo los pldsticos de un solo uso por materiales biodegradables,
compostables o de cartén certificado, lo cual responde directamente a las exigencias
estéticas y normativas de los mercados de destino (Kiefer et al., 2019).

En cuanto al impacto en el desempeno financiero, la evidencia sintetizada demuestra
que estas iniciativas trascienden el cumplimiento ecolégico para traducirse en retornos
econdémicos tangibles. En primer lugar, se registra una significativa reduccién de
costos operativos derivada de la disminucién en el consumo de insumos virgenes y
del aprovechamiento econémico de los residuos (Doran & Ryan, 2016). En segundo
lugar, la adopcién de pricticas sostenibles permite mitigar los riesgos regulatorios
y arancelarios asociados a penalizaciones comerciales en mercados internacionales
exigentes, como la Unién Europea y Norteamérica. Finalmente, las empresas logran
un acceso preferencial a lineas de crédito verde con tasas de interés competitivas y

una mejora sustancial en su reputacién corporativa bajo criterios ambientales, sociales

ISNN 2708-6992 Vol. 7, N.o 1 Febrero 2026 22



https://doi.org/10.5281/zenodo0.23420377

Articulo de Investigacién

y de gobernanza (ESG), elevando su valoracién en los mercados de capitales (De
Burgos-Jiménez et al., 2013).

Finalmente, al examinar el rol mediador de la innovacién verde, los estudios sugieren
que las prdcticas de economia circular por si solas no siempre garantizan retornos
financieros directos (Zhu et al., 2012). Es la capacidad dindmica de la innovacién
verde la que actia como un puente estratégico capaz de transformar los flujos de
residuos y los redisenos circulares en ventajas competitivas comerciales genuinas
(Chang, 2011). Sin esta mediacién innovadora, la economia circular corre el riesgo
de gestionarse Gnicamente como un centro de costos o de cumplimiento pasivo,
limitando su potencial para dinamizar la rentabilidad sobre activos y el crecimiento

financiero sostenido de las empresas agroexportadoras en el Pert.

La contrastacién de los hallazgos obtenidos en el sector agroexportador peruano
frente a la literatura internacional evidencia paralelismos notables, pero también
particularidades estructurales en comparacién con otras economias emergentes y
desarrolladas. Mientras que en contextos europeos o norteamericanos la transicién
hacia la economia circular suele estar impulsada por incentivos gubernamentales
directos y marcos regulatorios maduros (Kiefer et al., 2019), en el Pert la adopcién
de estas practicas responde principalmente a presiones externas del mercado global y
a la necesidad de mitigar los riesgos hidricos y climdticos locales (Espinoza-Arellano
etal., 2021). A pesar de estas diferencias contextuales, los resultados confirman que la
valorizacién de subproductosy el ecodisefio generan ventajas competitivas comparables

a las documentadas en la manufactura avanzada asidtica y latinoamericana (Zhu et
al., 2012).

Desde el punto de vista analitico, el estudio aporta implicancias tedricas
significativas al enriquecer la Teorfa Basada en Recursos (RBV, por sus siglas en
inglés) y la visién naturalista de la empresa (natural-resource-based view) (Hart, 1995).
Tradicionalmente, la literatura estratégica ha evaluado de forma aislada las capacidades
medioambientales y el desempefio financiero. No obstante, los resultados demuestran
que la sostenibilidad por si sola no maximiza la rentabilidad a menos que se articule
con capacidades dindmicas de innovacién verde (Chang, 2011). Al posicionar a la
innovacién verde como un mediador critico, se amplia el marco teérico al demostrar
que los recursos circulares —como los flujos de biomasa o el ahorro hidrico— se
transforman en valor econémico tangible solo cuando la empresa posee la capacidad

organizativa para redisefar sus procesos y productos comerciales.
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En el plano operativo, las implicancias précticas y gerenciales ofrecen directrices
claras para los directivos y tomadores de decisiones en las empresas agroexportadoras
peruanas. Se evidencia que las inversiones en economia circular e innovacién verde no
deben ser concebidas como un gasto de cumplimiento normativo o de responsabilidad
social pasiva, sino como un generador estratégico de rentabilidad a mediano y largo
plazo (Nidumolu et al., 2009). Los gerentes agroindustriales deben priorizar el disefio
de estrategias que integren la gestién de residuos con tecnologias limpias, lo cual no
solo reduce los costos operativos por la optimizacién de insumos, sino que facilita el
acceso a lineas de crédito verde internacionales y mejora la reputacién corporativa

bajo los criterios ESG (De Burgos-Jiménez et al., 2013).

Finalmente, es necesario reconocer las limitaciones de la literatura actual que
condicionan el alcance de este andlisis. Persiste una marcada escasez de estudios
empiricos de cardcter longitudinal especificos para el sector agroexportador peruano,
predominando en la literatura nacional enfoques cualitativos, exploratorios o de corte
transversal (Rother, 2007). Esta limitacién metodolégica impide medir con precisién
la causalidad temporal entre la implementacién de pricticas circulares y la evolucién
del retorno sobre activos (ROA). Por ello, se recomienda que futuras investigaciones
desarrollen modelos econométricos y disefios cuantitativos longitudinales que

consoliden la evidencia sobre el impacto financiero de la sostenibilidad en la regién

(Doran & Ryan, 2010).

En sintesis, este articulo de revisién confirma que la innovacién verde ejerce un rol
mediador clave, actuando como el puente estratégico necesario para transformar
las iniciativas de economia circular en un desempeno financiero superior dentro del
sector agroexportador peruano. Los hallazgos demuestran que las practicas circulares
y la valorizacién de residuos adquieren verdadero valor econémico solo cuando se
integran con capacidades dindmicas de innovacién en procesos y productos.

Desde una perspectiva sectorial, se concluye que la sostenibilidad ha dejado de ser
un mero requisito de cumplimiento normativo o una accién de responsabilidad
social pasiva. Hoy en dia, constituye un pilar financiero indispensable y un factor
determinantedecompetitividad internacional, permitiendo mitigar riesgosarancelarios
en mercados exigentes como la Unién Europea, optimizar costos operativos y facilitar

el acceso a financiamiento verde corporativo.

Finalmente, para superar las limitaciones de la literatura actual, se proponen futuras

lineas de investigacién enfocadas en el desarrollo de estudios empiricos de cardcter
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cuantitativo. En particular, se sugiere la aplicacién de modelos de ecuaciones
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Este articulo presenta una revisién narrativa de la literatura cientifica reciente (2018-
2026) sobreelimpactodelatransformacién digital delasInstituciones Microfinancieras
(IMF) en la resiliencia de las micro, pequenas y medianas empresas (MiPymes) en
América Latina. A partir de un enfoque cualitativo y la contrastacién con la teoria
de capacidades dindmicas y de la intermediacién financiera digital, se sintetizan
los hallazgos en torno a tres ejes fundamentales: la modernizacién tecnolédgica y
analitica de las IME la ampliacién del acceso crediticio para sectores vulnerables e
informales, y los mecanismos operativos que fortalecen la continuidad del negocio
frente a choques macroeconémicos exégenos. La discusién examina los contrastes
regionales derivados de las disparidades estructurales de conectividad, asi como los
desafios criticos asociados a la persistencia de la brecha digital, la ciberseguridad y
el riesgo de sobreendeudamiento ante una digitalizacién acelerada y con deficiente
educacién financiera. Finalmente, el estudio concluye que las tecnologias financieras
actGan como catalizadores indispensables de la adaptabilidad corporativa regional,
abriendo nuevas lineas de investigacién orientadas a evaluar el impacto a largo plazo
de la inteligencia artificial y las monedas digitales de bancos centrales en los mercados
emergentes.
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This article presents a narrative review of recent scientific literature (2018-2026) on
the impact of the digital transformation of Microfinance Institutions (MFIs) on the
resilience of micro, small, and medium-sized enterprises (MSMEjs) in Latin America.
Using a qualitative approach and comparing the findings with dynamic capabilities
theory and digital financial intermediation theory, the study synthesizes the findings
around three fundamental axes: the technological and analytical modernization of
MFIs, the expansion of credit access for vulnerable and informal sectors, and the
operational mechanisms that strengthen business continuity in the face of exogenous
macroeconomic shocks. The discussion examines the regional contrasts arising from
structural disparities in connectivity, as well as the critical challenges associated with
the persistence of the digital divide, cybersecurity, and the risk of over-indebtedness
in the face of accelerated digitalization and inadequate financial literacy. Finally, the
study concludes that financial technologies act as indispensable catalysts for regional
corporate adaptability, opening new lines of research aimed at evaluating the long-
term impact of artificial intelligence and central bank digital currencies in emerging
markets.

Keywords:

Financial inclusion, digitalization, business resilience,

microfinance institutions, Latin America

El tejido empresarial en América Latina se caracteriza por una alta informalidad y
una marcada vulnerabilidad estructural, donde el predominio de las micro, pequenas
y medianas empresas (MiPymes) constituye tanto el motor del empleo regional
como su sector més frégil. Estas unidades productivas enfrentan de manera constante
choques macroeconémicos exégenos —tales como crisis financieras globales,
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fluctuaciones inflacionarias severas y emergencias sanitarias— que ponen en riesgo
critico su supervivencia operativa y financiera. Frente a este escenario adverso, las
Instituciones Microfinancieras (IMF) han desempenado un papel histérico en la
mitigacién de las restricciones de liquidez; sin embargo, los modelos tradicionales
de microcrédito presencial han resultado insuficientes ante la magnitud de las

disrupciones contemporaneas.

En respuesta a estas limitaciones, la industria microfinanciera ha transitado hacia
un proceso profundo de transformacién digital. La incorporacién de herramientas
tecnoldgicas como la banca mévil, las plataformas de tecnologia financiera (fintech),
los cédigos QR vy las billeteras digitales ha modificado sustancialmente la provisién
de servicios financieros en economias emergentes. Esta evolucién digital no solo
optimiza la eficiencia operativa de los intermediarios financieros, sino que amplia
de forma significativa el alcance y la profundidad del acceso al crédito formal para
segmentos poblacionales y empresariales histéricamente marginados. No obstante, a
pesar del crecimiento de estas soluciones, la literatura académica actual permanece
fragmentada respecto a los mecanismos precisos mediante los cuales dicha inclusién
apalancada en la tecnologia actia como un amortiguador o catalizador de la resiliencia

empresarial.

Existe una necesidad imperativa de integrar la evidencia dispersa sobre la interaccién
entre la inclusién financiera digital y la capacidad de adaptacién de las empresas de
menor escala ante contextos de crisis. Mientras que diversos informes institucionales
subrayan las ventajas de la digitalizacién en la continuidad del negocio, los estudios
académicos requieren un abordaje critico que sintetice cémo la adopcién de canales
digitales por parte de las IMF repercute directamente en la estabilidad de las MiPymes
latinoamericanas. Por consiguiente, el presente estudio tiene como objetivo analizar
el estado actual del conocimiento académico sobre el impacto de la digitalizacién
de las IMF en la resiliencia de las empresas usuarias dentro del contexto regional
latinoamericano.

El presente estudio adopta un enfoque cualitativo bajo la modalidad de una revisién
narrativa de la literatura. Este disefo metodoldgico resulta idéneo para examinar,
interpretar y sintetizar de manera critica conceptos tedricos dispersos y hallazgos
empiricos heterogéneos provenientes de diversas disciplinas (Gough et al., 2017).
A diferencia de las revisiones sistemdticas estrictas de corte cuantitativo, la revisién
narrativa permite trazar la evolucién conceptual y examinar en profundidad el
fenémeno de la digitalizacién microfinanciera y su influencia en la adaptabilidad
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empresarial, aportando una comprension holistica del estado del arte regional (Grant
& Booth, 2009).

Para garantizar la rigurosidad en la recoleccién de los antecedentes tedricos y
empiricos, se establecié una estrategia de bisqueda exhaustiva en bases de datos
cientificas de alto impacto y prestigio internacional, tales como Web of Science,
Scopus, SciELO y Google Scholar. La delimitacién temporal de la busqueda abarcé el
periodo comprendido entre los anos 2018 y 2026. Esta ventana temporal es de suma
importancia, ya que captura tanto los anos previos a las disrupciones globales como
la acelerada transformacién digital impulsada por la crisis sanitaria y los posteriores

procesos de recuperacién econémica (Ozili, 2020).

Los criterios de inclusién consideraron articulos originales revisados por pares,
capitulos de libro académicos y documentos de trabajo institucionales publicados en
tres idiomas (espanol, inglés y portugués). La estrategia operativa empled cadenas de
busqueda estructuradas mediante operadores booleanos (AND, OR), combinando
términos clave estandarizados en la literatura econémica y administrativa: (“financial
inclusion” OR “digital inclusion”) AND (“digitalization” OR “digital transformation”
OR “fintech”) AND (“microfinance institutions” OR “MFIs”) AND (“business
resilience” OR “firm survival” OR “adaptive capacity”) AND (“Latin America” OR
“emerging markets”).

A partir de la recuperacién inicial de registros, se aplicaron rigurosos criterios de
seleccién y andlisis critico. El primer filtro evalué la relevancia temdtica directa del
titulo y el resumen en relacién con la sinergia entre microfinanzas digitales y la
resiliencia de las MiPymes. En una segunda fase, se examing la calidad metodolégica
de los estudios fuente y su validez conceptual. Asimismo, se impuso un estricto
criterio de delimitacién geografica: se priorizaron aquellos trabajos con un enfoque
exclusivo o altamente representativo de economias latinoamericanas. Como parte de
la exclusién, se descartaron sistemdticamente investigaciones centradas de manera
exclusiva en economias desarrolladas (como Norteamérica o Europa Occidental) que
carecieran de puntos de andlisis comparativo directo con la realidad estructural de
América Latina, asegurando de este modo que las conclusiones reflejen fielmente el
contexto socioeconémico y de informalidad caracteristico de la region.

La sintesis de la literatura examinada permite estructurar los hallazgos en tres
ejes temdticos fundamentales que explican la interaccién entre la digitalizacién

microfinanciera y la estabilidad empresarial en América Latina.
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Las Instituciones Microfinancieras (IMF) en la regién han acelerado la adopcién de
tecnologias financieras (Fintech) y han establecido alianzas estratégicas con la banca
tradicional y startups tecnoldgicas para modernizar su infraestructura operativa (Arner
et al., 2020). Esta transicién ha permitido una reduccién sustancial de los costos
de transaccién tanto para las entidades como para los usuarios finales. Asimismo,
la integracién de la analitica de datos masivos y la implementacién de modelos de
calificacién crediticiaalternativa (a/ternative creditscoring) han optimizadolaevaluacién
de riesgos (Dorfleitner et al., 2021). Al incorporar variables no tradicionales —como
el historial de pagos de servicios bdsicos, flujos de caja digitales o el uso de telefonia
moévil—, las IMF logran mitigar la asimetria de informacién tipica de sectores no
bancarizados.

La digitalizacién promovida por las IMF actiia como un habilitador critico para
superar las barreras geograficas y de acceso que histéricamente han limitado a las
micro, pequefas y medianas empresas (MiPymes) en economias emergentes (Ozili,
2020). Las plataformas méviles y las billeteras digitales han facilitado la inclusién
efectiva de sectores tradicionalmente marginados, con un impacto notable en mujeres
emprendedoras, pequenos productores del sector rural y unidades econémicas que
operan en la informalidad (Demirgii¢-Kunt et al., 2022). Al descentralizar los puntos
de atencién mediante canales digitales, se reducen los costos de desplazamiento y
tiempo, integrando al tejido productivo periférico a los circuitos formales de liquidez
y crédito.

Finalmente, la evidencia bibliogrifica sefiala que la sinergia entre la inclusién
financiera digital y las IMF dota a las empresas de mayor madurez digital de
mecanismos concretos para la resiliencia operativa y financiera (Ramos Meza &
Castillo Vargas, 2024). En primer lugar, la diversificacién de canales de cobro y pago
electrénico otorga flexibilidad en la gestién del capital de trabajo durante periodos de
restriccion de liquidez. En segundo lugar, las empresas usuarias con acceso oportuno
a financiamiento digital demuestran una mayor capacidad de adaptacién, absorcién

de choques exdgenos y continuidad del negocio frente a crisis macroeconémicas e

inestabilidades de mercado (Valenzuela Coronado & Silva Huertas, 2025).
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Lainterpretacién de los hallazgos alaluz de la teorfa econédmica permite comprender de
manera profundalos mecanismos subyacentes entre la digitalizacién delas Instituciones
Microfinancieras (IMF) y la resiliencia empresarial. Al contrastar los resultados con
la teorfa de capacidades dindmicas, se evidencia que la adopcién tecnolégica no
constituye nicamente una mejora instrumental, sino una aptitud organizativa critica
que capacita a las MiPymes para percibir oportunidades, aprovechar recursos digitales
y reconfigurar sus operaciones ante choques externos (Teece et al., 2016). Asimismo,
bajo la teoria de la intermediacién financiera digital, las herramientas Fintech y los
modelos de calificacién alternativa minimizan las fricciones del mercado y reducen
los costos de agencia, permitiendo que la liquidez fluya con mayor eficiencia hacia
segmentos histéricamente desatendidos (Boot et al., 2021).

A pesar de estos avances teéricos, la literatura revela marcados contrastes regionales
condicionados por las disparidades estructurales de América Latina. Mientras que
economias con ecosistemas mds maduros y marcos regulatorios flexibles —como los
casos de alta penetracién digital en Brasil o Chile— muestran una rdpida asimilacién
de las microfinanzas digitales, los paises de Centroamérica y diversas naciones
andinas enfrentan rezagos significativos en infraestructura de telecomunicaciones y
conectividad rural (CAFE 2023). Estas brechas estructurales fragmentan el éxito de
las intervenciones microfinancieras, evidenciando que la transformacién digital no
opera de forma homogénea en toda la regién y profundiza asimetrias geograficas
preexistentes (BCE, 2024).

Adicionalmente, la revisién bibliogrifica identifica desafios criticos y limitaciones
sustanciales que acompanan este proceso de modernizacién. Por un lado, persiste una
profunda brecha digital y vulnerabilidades en materia de ciberseguridad, especialmente
en zonas rurales y periurbanas donde el acceso a redes seguras es limitado (Kshetri,
2021). Por otro lado, la digitalizacién acelerada de los canales de crédito, combinada
con niveles incipientes de educacién financiera digital, incrementa de manera
preocupante el riesgo de sobreendeudamiento en las micro y pequenas empresas,
comprometiendo su estabilidad a largo plazo (Lusardi & Mitchell, 2023).

Ante este panorama, las implicaciones practicas delineadas en la literatura exigen una
accién coordinada entre multiples actores. Los gestores de politicas publicas y los
reguladores financieros deben disefiar marcos normativos equilibrados que fomenten la
innovacién digital al tiempo que resguarden la proteccién al consumidor, impulsando
programas estatales de alfabetizacién digital y ciberseguridad (G20, 2022). Por su

parte, los directivos de las IMF estdn llamados a redisefiar sus carteras de productos
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combinando la agilidad tecnolégica con una asesoria responsable, garantizando que
el apalancamiento digital fortalezca genuinamente la resiliencia y supervivencia de las
MiPymes latinoamericanas frente a futuros contextos de crisis.

La evidencia sintetizada a lo largo de esta revisién demuestra que la digitalizacién
de las Instituciones Microfinancieras (IMF) trasciende la mera modernizacién
operativa; constituye un habilitador critico de la resiliencia empresarial en América
Latina. Al agilizar el acceso a la liquidez y mitigar los efectos adversos de los choques
macroeconémicos exégenos, la transformacién digital fortalece de manera directa la
capacidad de adaptacién y supervivencia de las micro, pequenas y medianas empresas
(MiPymes) frente a entornos altamente vulnerables e informales.

Desde una perspectiva tedrica y practica, este articulo aporta una visién holistica que
articula la inclusién financiera digital con la continuidad del negocio en economias
emergentes. Conceptualmente, integra los postulados de la teoria de capacidades
dindmicas y la intermediacién financiera digital, mientras que, en el plano prictico,
ofrece directrices para que los gestores de politicas y directivos optimicen la asignacién
de recursos y el disefio de productos crediticios orientados a mitigar la fragilidad
regional.

No obstante, la literatura revela vacios significativos que abren nuevas lineas de
investigacion. Se identifica la necesidad imperativa de desarrollar estudios empiricos
de cardcter longitudinal que evalten el impacto a largo plazo de tecnologias emergentes
y disruptivas —tales como las monedas digitales de bancos centrales (CBDC) y la
inteligencia artificial— sobre la cartera crediticia de las IMF y la estabilidad operativa

de las microempresas en los diversos contextos territoriales de la regién.
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El presente articulo de revisién narrativa analiza la relacién entre el liderazgo 4gil y
la retencién de talento en el sector retail del Perd, evaluando el efecto moderador
de la cultura organizacional en el escenario pospandemia. A través de una sintesis
bibliogrifica exhaustiva, se examina cémo las competencias del liderazgo 4gil —
como la empatia y la descentralizacién operativa— mitigan el agotamiento laboral y
responden a las nuevas expectativas de flexibilidad y bienestar de la fuerza laboral. No
obstante, la evidencia recopilada demuestra que la eficacia de estas pricticas directivas
no opera de manera aislada, sino que se encuentra condicionada y fuertemente
potenciada por un entorno corporativo colaborativo y flexible. Asimismo, se contrasta
la realidad del mercado peruano con modelos tedricos globales, identificando barreras
asociadas a la alta presién operativa y a estructuras tradicionales. Finalmente, se
discuten implicaciones gerenciales para las dreas de recursos humanos y se proponen
futuras lineas de investigacién empirica orientadas a medir el impacto estadistico de

esta moderacion en el comercio minorista nacional.
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This narrative review article analyzes the relationship between agile leadership and
talent retention in the Peruvian retail sector, evaluating the moderating effect of
organizational culture in the post-pandemic scenario. Through a comprehensive
literature review, it examines how agile leadership competencies—such as empathy and
operational decentralization—mitigate burnout and respond to the new expectations
of flexibility and well-being among the workforce. However, the evidence gathered
demonstrates that the effectiveness of these management practices does not operate
in isolation, but rather is conditioned and strongly enhanced by a collaborative and
flexible corporate environment. Furthermore, the reality of the Peruvian market is
compared with global theoretical models, identifying barriers associated with high
operational pressure and traditional structures. Finally, managerial implications for
human resources departments are discussed, and future lines of empirical research are
proposed to measure the statistical impact of this moderation on the national retail
sector.

Keywords:

Agile leadership, talent retention, retail sector,

organizational culture, post-pandemic

El sector retail en el Perti constituye uno de los motores econémicos mds importantes
y uno de los mayores empleadores a nivel nacional; sin embargo, se caracteriza
histéricamente por una elevada rotacién de personal y una presién operativa constante.
Esta dindmica se ha visto intensificada por los cambios estructurales generados por la
pandemia de COVID-19, la cual transformé profundamente las expectativas de los
colaboradores respecto al empleo, priorizando elementos criticos como la flexibilidad,
el bienestar integral y la alineacién con un propésito significativo en el espacio de
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trabajo. Frente a este escenario desafiante, las organizaciones comerciales se enfrentan
a la urgente necesidad de repensar sus modelos de gestién humana para garantizar la
sostenibilidad operativa.

En paralelo, la literatura contempordnea en administracién sefiala una evolucién
desde los estilos de direccién tradicionales hacia el liderazgo agil (agile leadership),
indispensable para operar en entornos voldtiles, inciertos, complejos y ambiguos
(caracteristicos de los contextos VUCA y BANI). La retencién de talento se ha
consolidado asi como un desafio estratégico de competitividad y control de costos
operativos, donde un liderazgo enfocado en la empatia, la autonomia y la cercania
resulta fundamental para mitigar la desercién laboral. No obstante, la efectividad
de estas pricticas de liderazgo no ocurre en un vacio institucional; requiere de un

habilitador contextual que consolidate su impacto.

Es aqui donde cobra relevancia el rol moderador de la cultura organizacional
pospandemia. Los valores compartidos, las normas internas y el clima laboral actdan
como un catalizador o, por el contrario, como una barrera que determina si las
iniciativas de liderazgo 4gil logran traducirse en una verdadera retencién de talento. Si
la cultura de la empresa es rigida y burocratica, los esfuerzos de los lideres 4giles suelen
diluirse, generando frustracién y una mayor salida de colaboradores clave. Por el
contrario, una cultura flexible y colaborativa potencia el compromiso organizacional.

Por consiguiente, resulta relevante analizar esta triada en el contexto socioeconémico
y laboral peruano, marcado por la informalidad y la alta competitividad del comercio
minorista. El objetivo de esta revisién narrativa es sintetizar la evidencia teérica y
empirica reciente sobre la influencia del liderazgo 4gil en la retencién de talento dentro
del sector retail, examinando especificamente de qué manera la cultura organizacional
pospandemia modera dicha relacidn.

La presente investigacién se desarroll6 bajo el enfoque metodolégico de un articulo de
revisién narrativa de la literatura, cuyo propédsito fundamental consiste en examinar,
sintetizar y conceptualizar la literatura disponible en torno al liderazgo 4gil, la retencién
de talento y los efectos moderadores de la cultura organizacional en el sector retail
pospandemia. Este disefio metodolégico permite mapear de manera comprensiva
el conocimiento tedrico y empirico acumulado, identificando tendencias y vacios
conceptuales aplicados a la realidad latinoamericana y peruana.
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Para asegurar la relevancia y calidad de la evidencia recolectada, se establecieron
pardmetros rigurosos de seleccién de fuentes. Como criterios de inclusién, se
consideraron articulos cientificos originales, revisiones de literatura, tesis doctorales
y reportes sectoriales especializados (con especial énfasis en el periodo comprendido
entre 2020 y 2026), priorizando publicaciones enfocadas explicitamente en el sector
retail, el liderazgo 4gil, la rotacién o retencién de talento y la cultura organizacional,
preferentemente contextualizadas en el dmbito latinoamericano o peruano. Como
criterios de exclusién, se descartaron aquellos articulos de opinién carentes de
sustento metodoldgico, literatura duplicada en las diferentes bases de datos, asi como
estudios empiricos centrados exclusivamente en sectores industriales, de manufactura
pesada o mineria que no guardaran relacién directa con el sector servicios o el comercio
minorista.

La recopilacién de la informacién se llevé a cabo mediante una basqueda electrénica
exhaustiva en bases de datos cientificas y académicas de alto prestigio internacional
y regional, tales como Scopus, Web of Science, SCIELO y EBSCOhost. La estrategia
de busqueda se construyé mediante la combinacién de términos clave e descriptores
en espafnol e inglés, enlazados mediante operadores booleanos avanzados (AND y
OR). A modo de ejemplo, se emplearon cadenas de bisqueda estructuradas del tipo:
(“liderazgo 4gil” OR “agile leadership”) AND (“retencién de talento” OR “rotacién
de personal”) AND (“retail” OR “sector minorista”) AND (“cultura organizacional”
OR “post-pandemic”). Asimismo, se complementd la bisqueda con la revisién de
repositorios institucionales para capturar literatura gris y reportes corporativos del

sector en el Pert.

El proceso de seleccion de los documentos siguié un protocolo de cribado en tres fases
sucesivas, tal como sugieren las directrices de rigor bibliogréfico. En la primera fase, se
evaluaron los titulos y resimenes de los registros obtenidos para descartar duplicados
y estudios fuera del alcance temdtico. En la segunda fase, se realizé una lectura a texto
completo de los articulos preseleccionados para verificar el cumplimiento estricto
de los criterios de inclusién. Finalmente, se aplicé una técnica de sintesis temdtica y
andlisis cualitativo de la informacién extraida, categorizando los hallazgos principales
en funcién de las variables de estudio, lo que permiti6 estructurar de forma coherente

la discusién tedrica y el desarrollo argumentativo del manuscrito.
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El andlisis de la literatura revela que el liderazgo 4gil constituye un pilar fundamental
para transformar la experiencia del colaborador en entornos comerciales dindmicos.
Las competencias centrales del lider dgil —tales como la empatia activa, la toma
de decisiones descentralizada y una clara orientacién hacia el bienestar— permiten
responder con rapidez a las tensiones operativas del comercio minorista (Rigby et
al., 2016). En el dmbito de tiendas y centros de distribucién, este enfoque genera
un impacto directo en la reduccién del agotamiento laboral o burnout, un problema
crénico en el sector (Maslach & Leiter, 2016). Al fomentar una comunicacién
bidireccional y otorgar autonomia operativa a los equipos de primera linea, los lideres
dgiles consiguen mitigar el estrés cotidiano y optimizar notablemente el clima laboral
(Acosta et al., 2022).

En el contexto del mercado peruano pospandemia, los factores que impulsan la
rotacién de personal y obstaculizan la retencién de talento se encuentran claramente
delimitados. Diversos reportes e investigaciones sefialan que los motivos principales
de desercién son la insatisfaccién salarial, la sobrecarga laboral asociada a los picos
de campana y la escasa percepcién de desarrollo de una linea de carrera clara (Apoyo
Consultorfa, 2023; Gestién, 2026). Tras la crisis sanitaria, se ha producido una
profunda transformacién en las expectativas de la fuerza laboral del sector, donde
colaboradores de todas las edades priorizan la bdsqueda de flexibilidad horaria,
equilibrio entre la vida personal y laboral, y un sentido de propésito corporativo por
encima de la simple permanencia tradicional (Deloitte, 2024; HeroGuest, 2025).

Un hallazgo critico de la presente revisién es que el liderazgo 4gil por si solo resulta
insuficiente para garantizar la permanencia del personal si no cuenta con el respaldo
de un contexto institucional adecuado. La cultura organizacional pospandemia
actlia como una potente variable moderadora: aquellas culturas caracterizadas por
una estructura rigida, vertical o jerdrquica neutralizan y erosionan los beneficios de
las précticas de liderazgo 4gil, generando disonancia y frustracién en los equipos
(Cameron & Quinn, 2011). Por el contrario, las organizaciones que han transitado
hacia culturas colaborativas, orientadas al aprendizaje continuo, la seguridad

psicolégica y la innovacién abierta actdan como facilitadoras definitivas, potenciando
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el efecto del liderazgo 4gil y consolidando indices estables de retencién de talento a
largo plazo (Schein & Schein, 2017; Villardn, 2022).

La integracién tedrica de los resultados evidencia que el liderazgo 4gil no opera en
el vacio organizacional; su eficacia real para mitigar la desercién y retener talento
en el sector retail depende directamente del grado de apertura y flexibilidad de la
cultura corporativa (Cameron & Quinn, 2011). Mientras que los estilos de direccién
centrados en la autonomia y la empatia disminuyen el agotamiento laboral (burnouz),
estos esfuerzos resultan insuficientes si coexisten con estructuras jerdrquicas rigidas
(Maslach & Leiter, 2016). Por consiguiente, la cultura organizacional actda como el
verdadero catalizador que valida o neutraliza el impacto del lider en el compromiso a

largo plazo de los colaboradores (Schein & Schein, 2017).

Al contrastar la realidad peruanay latinoamericana con los modelos tedricos globales de
gestién del talento, se identifican importantes convergencias pero también profundas
brechas estructurales. Si bien la literatura internacional (Rigby et al., 2016; Deloitte,
2024) postula que la agilidad es un estdndar de madurez corporativa, en el mercado
peruano—caracterizado poraltos niveles de informalidad laboral y presiones operativas
intensas en el comercio minorista— la adopcién de estos modelos se ve obstaculizada
por pricticas de administracién tradicionales (Villardn, 2022). Esto demuestra que
las teorias anglosajonas de liderazgo 4gil requieren una contextualizacién critica para
ajustarse a las particularidades socioeconémicas de la region andina.

Estos hallazgos ofrecen recomendaciones directas y aplicables para los departamentos
de Recursos Humanos de las grandes cadenas de rezail en el Pert. Es imperativo
ejecutar un rediseno integral de los programas de desarrollo de liderazgo, pasando
de supervisores operativos a lideres dgiles capacitados en bienestar y comunicacién
horizontal (Acosta et al., 2022). Asimismo, las empresas deben impulsar una
transformacién cultural genuina y establecer politicas de retencién empdticas que
respondan a las nuevas expectativas de flexibilidad y propésito de la fuerza laboral
pospandemia (Apoyo Consultoria, 2023; HeroGuest, 2025), reduciendo asi los

elevados costos de rotacidn.
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No obstante los aportes de este estudio, es necesario reconocer ciertas limitaciones
metodoldgicas. En primer lugar, existe un sesgo potencial de publicacién derivado de
la concentracién de literatura en bases de datos anglosajonas. En segundo lugar, se
advierte una marcada escasez de estudios empiricos de cardcter longitudinal especificos
para el mercado de rezail peruano, lo que restringe la capacidad de establecer relaciones
causales definitivas. Finalmente, la naturaleza heterogénea de los estudios cualitativos
y cuantitativos revisados exige cautela al generalizar las conclusiones, abriendo una
ventana para futuras investigaciones empiricas en la materia (Snyder, 2019).

La presente revisiéon narrativa permite concluir que el liderazgo 4gil ejerce una
influencia directa y positiva sobre la retencién de talento en el sector retail, al
potenciar la experiencia del colaborador, mitigar el agotamiento laboral y ofrecer
respuestas empdticas a las exigencias operativas. Sin embargo, se reafirma de manera
contundente que este efecto positivo no opera de forma aislada; se encuentra
condicionado y fuertemente potenciado por una cultura organizacional flexible,
colaborativa y centrada en las personas, consolidada en el escenario pospandemia.
En consecuencia, las pricticas de agilidad directiva pierden efectividad si coexisten
con estructuras jerdrquicas rigidas, demostrando que la transformacién cultural es el
habilitador indispensable para retener al talento clave en el comercio minorista.

Derivado de estos hallazgos, se establece una clara agenda de investigacién futura que
invita a la comunidad académica a desarrollar estudios empiricos tanto cuantitativos
como cualitativos dentro del mercado retil peruano. Es prioritario disefar
metodologias que permitan medir estadisticamente el peso especifico de la cultura
organizacional como variable moderadora, evaluando su impacto directo sobre los
indices de rotacién de personal, los costos operativos de contratacién y los niveles de
satisfaccion laboral en distintas cadenas comerciales del pais.
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Integracion de criterios ASG y creacién de valor corporativo:
Un estudio longitudinal de datos de panel en mercados
bursatiles latinoamericanos

Integration of ESG criteria and corporate value creation: a
longitudinal panel data study in Latin American stock markets

Pontificia Universidad Catélica del Perti

Este articulo de revisién narrativa analiza la integracién de los criterios Ambientales,
Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG) y su impacto en la creacién de valor
corporativo dentro de los mercados bursatiles de América Latina, empleando la
evidencia empirica proveniente de estudios longitudinales de datos de panel. A través
de un recorrido critico por la literatura académica, la investigacién aborda la evolucién
conceptual de lasostenibilidad corporativay contrasta las particularidades estructurales
de la regién —como la alta concentracién de la propiedad, la escasez de datos
estandarizados y las fricciones institucionales— frente a las economias desarrolladas.
Asimismo, examina cémo los avances en las especificaciones metodoldgicas, tales
como los estimadores de momentos generalizados en sistema, buscan mitigar la
endogeneidad al evaluar el nexo entre el desempefio ASG y métricas financieras como
la Q de Tobin o la rentabilidad bursdtil. Los hallazgos revelan una literatura dividida
entre efectos positivos, neutros y mixtos, donde los costos iniciales de implementacién
y el contexto institucional actian como moderadores clave. Finalmente, se discuten
las implicaciones précticas para directivos e inversores institucionales, evidenciando
que, pese a las barreras regionales, la sostenibilidad se consolida gradualmente como
un motor estratégico de valor a largo plazo y se perfilan futuras lineas de investigacién

sobre taxonomias verdes y transicién energética.
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narrativa

This narrative review article analyzes the integration of Environmental, Social, and
Governance (ESG) criteria and their impact on corporate value creation within Latin
American stock markets, using empirical evidence from longitudinal panel data
studies. Through a critical review of the academic literature, the research addresses the
conceptual evolution of corporate sustainability and contrasts the region's structural
particularities—such as high ownership concentration, a scarcity of standardized
data, and institutional frictions—with those of developed economies. It also
examines how advances in methodological specifications, such as system-generalized
moment estimators, seek to mitigate endogeneity when assessing the nexus between
ESG performance and financial metrics such as Tobin's Q or stock market returns.
The findings reveal a divided body of literature, with positive, neutral, and mixed
effects, where initial implementation costs and the institutional context act as
key moderators. Finally, the practical implications for executives and institutional
investors are discussed, demonstrating that, despite regional barriers, sustainability is
gradually consolidating as a strategic driver of long-term value and outlining future
lines of research on green taxonomies and the energy transition.

Keywords:

ESG criteria, corporate value, panel data, Latin
American stock markets, narrative review

La sostenibilidad corporativa ha experimentado una transformacién profunda en las
tltimas décadas, transitando desde una visién filantrépica y marginal de cumplimiento
normativo hacia un pilar estratégico indispensable para la creacién de valor financiero

y reputacional. Tradicionalmente concebida como un costo operativo o una actividad
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altruista desvinculada del ntcleo de negocio, la incorporacién de los criterios
Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG) se ha consolidado como un
determinante critico de la competitividad empresarial a largo plazo. Diversos estudios
tedricos y empiricos sefialan que una gestién rigurosa de los factores ASG mitiga
riesgos de cola, optimiza el acceso a fuentes de financiamiento y reduce la asimetria de
informacién entre la compania y sus grupos de interés, propiciando un incremento

sostenido en el valor de mercado de las organizaciones.

No obstante, esta dindmica global adquiere matices particulares al trasladarse a las
economias emergentes, especialmente en los mercados bursdtiles latinoamericanos
(tales como las bolsas de Brasil, México, Chile, Colombia y el Mercado Integrado
Latinoamericano - MILA). A diferencia de los mercados desarrollados, donde los
estindares de divulgacién ASG y los marcos regulatorios se encuentran altamente
institucionalizados, la regién latinoamericana enfrenta un rezago relativo caracterizado
por la escasez de datos estandarizados, estructuras de propiedad altamente
concentradas y un entorno institucional en constante evolucién. Estas particularidades
estructurales plantean interrogantes sobre si los beneficios financieros asociados a la
sostenibilidad observados en los paises industrializados se replican de manera idéntica
en los parqués latinoamericanos, o si las fricciones institucionales de la regién alteran

significativamente dicha relacién.

En este contexto, la literatura académica ha intentado esclarecer el vinculo empirico
entre el desempeno ASG y el valor corporativo utilizando metodologias longitudinales
avanzadas —principalmente modelos de datos de panel que permiten controlar la
heterogeneidad no observada y mitigar problemas de endogeneidad. Sin embargo,
los hallazgos contintian siendo fragmentados y, en ocasiones, contradictorios,
reportando desde efectos positivos directos hasta relaciones neutras o condicionadas
por factores sectoriales y de gobernanza. De este modo, surge la siguiente pregunta
de investigacién: ;Cémo ha evolucionado la evidencia empirica basada en datos de
panel respecto a la relacién entre la integracién de criterios ASG y la creacién de valor
corporativo en América Latina?

Para dar respuesta a esta interrogante, el presente articulo tiene como objetivo mapear,
analizar criticamente y sintetizar la literatura académica sobre el impacto financiero y
bursdtil de los factores ASG en la regién mediante un enfoque longitudinal. Mediante
esta revision, se busca estructurar un panorama analitico que contribuya a comprender
las particularidades del contexto latinoamericano y sirva de referencia tanto para la
toma de decisiones gerenciales como para la formulacién de politicas orientadas al
desarrollo de mercados de capitales mds sostenibles.
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El presente estudio adopta un diseio de revisién narrativa de la literatura, una
aproximacién metodoldgica de caricter cualitativo y critico orientada a la exploracién
conceptual, la identificacién de tendencias metodolégicas y la sintesis exhaustiva
de hallazgos empiricos previos (Green et al., 2006). A diferencia de las revisiones
sistemdticas estrictas o los metaandlisis cuantitativos, este enfoque permite una
comprensién flexible pero rigurosa de fenémenos complejos y en evolucién, como
la relacién entre la integracién de factores Ambientales, Sociales y de Gobierno

Corporativo (ASG) y la creacién de valor corporativo en contextos emergentes (Grant

& Booth, 2009).

Para asegurar la pertinencia y calidad cientifica de la literatura examinada, se
establecieron criterios explicitos de elegibilidad. En cuanto a los criterios de inclusién,
se consideraron articulos cientificos arbitrados, revisiones académicas y documentos de
trabajo (working papers) publicados en revistas indexadas que utilicen explicitamente
metodologias de datos de panel para evaluar el nexo ASG-valor corporativo en
empresas cotizadas de América Latina. Se priorizaron métricas financieras y bursdtiles
tradicionales de valor, tales como la Q de Tobin (medida de valor de mercado frente
al costo de reposicion), el Retorno sobre los Activos (ROA), el Retorno sobre el
Patrimonio (ROE) y la rentabilidad bursdtil acumulada (Garcia et al., 2017; Friede et
al., 2015). Por el contrario, los criterios de exclusién descartaron ensayos de opinién,
literatura gris carente de rigor metodolégico y estudios enfocados exclusivamente en
mercados desarrollados (Norteamérica, Europa Occidental o Asia-Pacifico) que no
incluyeran una desagregacién empirica especifica para los paises latinoamericanos.

La estrategia de bisqueda se ¢jecuté mediante una exploracién sistemdtica en bases
de datos multidisciplinarias y especializadas de alto impacto, incluyendo Scopus,
Web of Science, SCiIELO y EconLit. La ecuacién de btsqueda combiné operadores
booleanos y términos clave en inglés y espafiol, tales como: (“ESG criteria” OR “ESG
performance” OR “corporate sustainability”) AND (“corporate value” OR “firm value” OR
“Tobins Q7)) AND (“panel data” OR “longitudinal data”) AND (“Latin America” OR
“MILA” OR “Brazil” OR “Mexico” OR “Chile”). Esta combinacién permitié capturar
la interseccién entre la gestién sostenible, la econometria de datos longitudinales y los
mercados bursdtiles de la regién.

Finalmente, el proceso de andlisis se fundamenté en un andlisis de contenido
temdtico y critico. Los estudios seleccionados fueron sometidos a una evaluacién
cualitativa estructurada para agruparlos segiin sus corrientes tedricas, contrastar las
divergencias en sus estimadores econométricos (por ejemplo, el uso de modelos
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de efectos fijos, efectos aleatorios 0o métodos generalizados de momentos - GMM
para mitigar la endogeneidad) y valorar de manera critica la robustez metodolégica
de sus conclusiones (Wooldridge, 2010). Este procedimiento garantiza un mapeo
transparente y analitico de la literatura sobre el mercado latinoamericano.

El andlisis de la literatura revela un crecimiento exponencial en la produccién
cientifica sobre la integracién de criterios ASG y su impacto en el valor corporativo
en América Latina durante la 4ltima década. El panorama general de la produccién
cientifica muestra una marcada concentracién geografica: Brasil y Chile lideran la
investigacién empirica regional, impulsados por la temprana creacién de indices de
sustentabilidad en la Bolsa de Sao Paulo (B3) y la Santiago Exchange, seguidos en
menor medida por México y Colombia (Cirifo et al., 2019; Weber & Marley, 2012).
Las corrientes teéricas dominantes en estos trabajos se sustentan principalmente en
la teoria de los stakeholders y la teoria de los recursos y capacidades, publicindose
predominantemente en revistas especializadas de finanzas sostenibles, economia y
produccién limpia.

Desde el punto de vista técnico, las especificidades metodolégicas en los estudios
de datos de panel son un componente critico para la validez de los hallazgos en
la regién. La literatura examinada muestra un avance notable en el tratamiento
econométrico frente a los sesgos de endogeneidad y la heterogeneidad no observada
inherentes a las corporaciones latinoamericanas (Arellano & Bond, 1991). Mientras
que los primeros estudios aplicaban estimadores simples de efectos fijos o aleatorios, la
investigacién mds reciente de corte longitudinal recurre habitualmente a modelos de
Momentos Generalizados en Sistema (System-GMM). Esta técnica permite controlar
la simultaneidad y la causalidad bidireccional entre la rentabilidad empresarial y las
calificaciones ASG (Waddock & Graves, 1997; Li et al., 2018).

En cuanto a la evidencia sobre el impacto financiero y bursitil, los resultados
se dividen en dos vertientes principales. Por un lado, un sector importante de la
literatura longitudinal reporta una relacién positiva y significativa, argumentando
que una alta calificacién ASG promueve la creacién de valor a largo plazo y reduce
de manera efectiva el costo de capital de las empresas cotizadas (Eccles et al., 2014;
Velte, 2017). Por otro lado, diversos trabajos encuentran relaciones neutras, no
lineales o mixtas. Estos estudios atribuyen dichos resultados a los elevados costos de

implementacion inicial de las politicas de sostenibilidad vy a las fricciones de mercado
p P y
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propias de economias en desarrollo (Barnard & McWilliams, 1990; Duque-Grisales
& Aguilera-Caracuel, 2021).

Finalmente, el rol moderador del contexto institucional emerge como una variable
explicativa fundamental de estas discrepancias. Las caracteristicas estructurales de los
mercadoslatinoamericanos —tales como laalta concentracién dela propiedad familiar,
la debilidad en la proteccién legal de los inversores minoritarios y la heterogeneidad
en la regulacién local— modulan de manera directa la traduccién de las pricticas
ASG en valor de mercado (La Porta et al., 2002; Cuervo-Cazurra & Dau, 2009). En
entornos institucionales frégiles, los mecanismos de gobierno corporativo adquieren
un peso preponderante frente a los factores ambientales y sociales para convencer a

los inversores institucionales y asegurar primas de valoracién bursatil.

La interpretacién integral de los hallazgos revela una divergencia interesante al
contrastar la literatura latinoamericana con la teorfa financiera cldsica y la evidencia de
economias desarrolladas. Mientras que en los mercados industrializados predomina
una convergencia hacia la creacién de valor compartida alineada con la teoria de los
stakeholders (Freeman, 1984; Eccles et al., 2014), en América Latina los resultados
mixtos sugieren que la primacia del valor para el accionista (shareholder primacy) sigue
ejerciendo presién a corto plazo (Friedman, 1970). Las fricciones estructurales de la
regién provocan que los mercados descuenten los desembolsos en sostenibilidad como
costos operativos inmediatos en lugar de inversiones estratégicas, distancidndose de

los patrones estables documentados en Norteamérica o Europa (Bassen & Kovacs,

2008; Duque-Grisales & Aguilera-Caracuel, 2021).

En cuanto a las implicaciones tedricas y metodolégicas, la revisién expone
limitaciones recurrentes en los estudios longitudinales de la regién. La calidad y
disponibilidad fragmentada de datos ASG —a menudo dependientes de agencias de
calificacién globales que no calibran adecuadamente las realidades locales— generan
ruido estadistico (Chatterji et al., 2016). Asimismo, los problemas de medicién y
los sesgos de supervivencia en las muestras de empresas cotizadas latinoamericanas

dificultan aislar la causalidad pura, exigiendo cautela en la generalizacién de los

modelos de datos de panel (Heckman, 1979; Wooldridge, 2010).

Desde el punto de vista de las implicaciones practicas, los resultados ofrecen
directrices claras para distintos actores del mercado. Para los administradores
corporativos, la integracién ASG se justifica estratégicamente como un mecanismo
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vital de mitigacién de riesgos operativos y reputacionales, ademds de actuar como
una palanca fundamental para atraer flujos de inversién extranjera directa y capital
institucional global (Porter & Kramer, 2011; Amel-Zadeh & Serafeim, 2018). Por
su parte, para los inversores institucionales, incorporar métricas ASG en los parqués
latinoamericanos representa un doble reto: sortear la escasez de transparencia
informativa y aprovechar la oportunidad de identificar oportunidades de inversion
subvaloradas con potencial de rendimiento a largo plazo (Eccles & Serafeim, 2013).

Finalmente, es necesario reconocer las limitaciones de la revisién. Este manuscrito,
al adoptar un enfoque narrativo, estd expuesto a posibles sesgos de seleccién en la
literatura analizada y carece de la precisién métrica propia de una revisién sistemdtica
cuantitativa o un metaandlisis (Grant & Booth, 2009; Borenstein et al., 2009). No
obstante, sienta las bases conceptuales para futuras investigaciones empiricas en los

mercados bursdtiles de la regién.

La presente revisién narrativa ha permitido sintetizar cémo la integracién de los
criterios Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG) influye en el valor
corporativo a partir de la evidencia longitudinal disponible en los mercados bursitiles
de América Latina. La recapitulacién de los hallazgos confirma que, si bien los
resultados empiricos en la regién han oscilado entre efectos positivos, neutros y mixtos
debido a las fricciones de mercado, la tendencia general subraya una maduracién

progresiva en la forma en que los inversores y las empresas perciben la sostenibilidad.

En términos de aportes al conocimiento, este estudio demuestra que, a pesar de las
barreras institucionales, la asimetria informativa y la concentracién de la propiedad
caracteristicas de los parqués latinoamericanos, la trayectoria apunta hacia una
convergencia clara. La sostenibilidad deja de verse exclusivamente como un costo de
cumplimiento para consolidarse gradualmente como un driver de valor a largo plazo

y un mecanismo eficaz para reducir el costo de capital.

No obstante, las limitaciones observadas exponen la necesidad de expandir la agenda
cientifica. Como futuras lineas de investigacidn, se propone analizar el impacto real
de las nuevas taxonomias verdes nacionales promulgadas en la regién, profundizar en
el estudio de los eventos de transicidon energética y aplicar metodologias econométricas
mds avanzadas que permitan aislar con mayor precisién la causalidad entre las métricas
ASG vy el desempefio financiero en los mercados latinoamericanos.
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