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RESUMEN

La participacién en la empresa es un tema de larga trayectoria en la inves-
tigacion sobre organizacién empresarial; sin embargo, por lo general, se ha
reducido tinicamente a los trabajadores y ha excluido los niveles m4s altos
de gobierno corporativo. En las modernas empresas, el valor aportado por
el capital es cada vez méas reducido, y el riesgo, en muchas ocasiones, es
compartido por el conjunto de stakeholders de la empresa. Si la aportacién
de valor y la asuncién de riesgos no son exclusivos de los shareholders, ipor
qué los derechos de gobierno han de ser tinicos para los shareholders? En
este articulo se reflexiona sobre los fundamentos de la participacién de los
diferentes grupos de interés que componen la empresa. Se abordan los pro-
blemas vinculados a la instrumentalizacién de la Teorfa de Stakeholders, y
al agotamiento deductivo de la misma y se propone adoptar la perspectiva
ontolégica, asi como un acercamiento practico de caracter inductivo. La
principal aportacién del trabajo es ofrecer una gufa metodoldgica en la que
se resume la participacién de los stakeholders en las organizaciones.
Palabras clave autores

Etica empresarial, gobernanza corporativa, teorfa de los Stakeholders, psicologia
empresarial, participacién, empresa ciudadana.

Palabras clave descriptores
Psicologfa organizacional, responsabilidad social empresarial, corporaciones.

ABSTRACT

The participation in the company is a longstanding issue in research on bu-
siness organization, but usually is explained around workers and not around
the highest levels of corporate governance. In the modern businesses, the
value contribution of capital is dwindling, and the risk, in many situations,
is shared by all of the stakeholders of the company. If the added value and
the assumed risk are not unique to the shareholders, why should be the
government right unique for shareholder? In this paper we reflect on the
foundations of the participation of different stakeholders that group the
company. We debate the problems associated with the manipulation of
Stakeholder Theory, and the depletion deduction of it; moreover, we propose
to take the ontological perspective and a practical approach of inductive
character. The main contribution of work is to provide a methodological
guide which summarizes the participation in organizations of stakeholders.
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Introduccién

En la nueva economia, caracterizada por su di-
namismo, emergen nuevos valores y formas de
organizacién. De la importancia, casi exclusiva,
del inmovilizado material en tiempos pasados se
ha pasado a dar gran relevancia al valor de los in-
tangibles que son dificilmente cuantificables pero
no por ello menos importantes; de la estructura
piramidal més o menos descentralizada a la de red;
de la propiedad de los medios de produccién al out-
sourcing. En general, los cambios en la concepcién
de las organizaciones y sus factores de valor han sido
constantes en las dltimas décadas. Sin embargo, en
lo que a participacion en la gobernanza corporativa
se refiere, se sigue utilizando la teorfa de los dere-
chos de propiedad del capital, relegando la partici-
pacion a un &mbito meramente operativo. Por ello,
en el presente trabajo de investigacion se pretende
avanzar en la identificacién de los fundamentos
tedricos y procesos metodoldgicos que permitan
avanzar en la creacién de una cultura y unos valores
donde la participacién de los trabajadores y otros
stakeholders de la organizacién en la gobernanza!
corporativa, sea una necesidad.

En esta linea de trabajo, se pretende analizar la
pertinencia de la participacién de los stakeholders
en el marco de la gobernanza corporativa a partir
de la revision de las teorias sobre ese tema (Clarke,
2005), y en especial utilizando como justificacion la

1 Los problemas para definir este concepto se han
agravado desde el desarrollo de su proceso, condicién
o método. Existen al menos seis usos distintos de
gobernanza (véase Rhode, 2005, p. 100), entre ellos
el de gobernanza corporativa, sentido en el que se
utilizard este concepto en el presente trabajo.

Teorfa de los Stakeholders (Freeman, 1984), la Teo-
ria Multifiduciaria (Boatright, 2002) y la Teoria de
la Empresa Ciudadana (Neron & Norman, 2008).

La nueva realidad de la empresa del siglo XXI
deberfa llevar a un nuevo concepto de propiedad
empresarial, donde esta no se vinculara de forma
exclusiva a la aportacién de capital, sino a la apor-
tacién de valor, en gran medida vinculada a la
gestién de recursos y capacidades intangibles. Este
planteamiento se encuentra muy cerca de la “revo-
lucién normativa” de Donaldson (2008), aunque el
matiz relativo a la esencia de la empresa hace que
redenominemos esta revolucién como ontolégica
(referido a la esencia o nicleo del concepto de em-
presa), ya que no se trata fundamentalmente de lo
que deberia hacer la empresa (perspectiva norma-
tiva/ética), sino fundamentalmente de lo que es la
empresa (perspectiva positiva, ontolégica); de este
ser sustancial se derivara lo que “debe hacer” la
empresa (conclusiones normativas).

El objeto de este articulo consiste, por una parte,
en revisar la gobernanza de la empresa alaluz de la
perspectiva ontoldgica de la Teorfa de Stakholders
y, por otra parte, abordar el problema de la aplica-
bilidad de la participacién de los stakeholders. As,
las principales aportaciones de este articulo son:

1. Lafundamentacion de la gobernanza en la em-
presa debe pasar de una perspectiva centrada
en los shareholders a una perspectiva centrada
en los stakeholders.

2. Lametodologia de participacién de los stakehol-
ders debe pasar de una comprensién del valor
econdmico, a una concepcién antropolédgica/
emocional, que integre todas las necesidades
propias del ser humano (lddicas, sociales, de
sentido...).

Revision de la literatura
La participacion en la gobernanza
corporativa desde la teoria de

los derechos de propiedad

La participacion de los trabajadores en la empresa
es un tema ampliamente tratado en la investigacién
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sobre recursos humanos y organizaciéon (Navarro,
2007), sin embargo, dicha participacién siempre se
ha fundamentado como una delegacién del prin-
cipal (accionista) a través del agente (CEO/equipo
directivo) y en beneficio de los resultados de la
empresa, y por tanto de los accionistas.

En este sentido, se debe tener en cuenta que el
principio fundamental de la teoria del derecho de
propiedad puede definirse como que la propiedad
de la empresa (entendida la propiedad en términos
de capital de la organizacion) genera, al menos, dos
derechos, el derecho a obtener el beneficio resul-
tante de la actividad de la empresa y el derecho a
decidir. El primer derecho surge de la identificacién
entre empresa y capital, es decir, el poseedor del
capital es el duefio de la empresa vy, por lo tanto, el
Gnico que tiene derecho sobre los resultados de esa
empresa. El segundo derecho deviene del primero
mediatizado por el factor riesgo, y puede enunciarse
como un silogismo l6gico tal que A AB ® C: puesto
que los accionistas reciben un beneficio variable en
funcion de los resultados de la empresa, y esos resul-
tados se ven afectados por la gestién de la misma;
los accionistas tienen derecho a tomar las decisiones
en la empresa, lo que afecta a la gobernanza corpo-
rativa. El resto de los participantes en la empresa
trabajadores, proveedores, clientes y otros, recibirdn
un beneficio o retribucién pactada en funcién de la
Teoria Contractual (Williamson, 2002).

Basandose en este doble planteamiento de la
teorfa de los derechos de propiedad y la teorfa con-
tractual, se ha generado la perspectiva denominada
Teorfa de los Shareholders y que de forma general
se atribuye a Friedman (1962). Las decisiones en
la empresa corresponden a los propietarios de la
misma, en la que se presupone que los accionistas
son los Gnicos que arriesgan en su constitucion vy,
por lo tanto, corresponde a los mismos tomar las
decisiones, ya que la gobernanza corporativa debe
ir vinculada a la asuncién de riesgos. No obstante,
como sefiala la Teorfa de Agencia, en las corpora-
ciones, los propietarios no dirigen de forma directa,
sino que lo hacen a través de los directivos a los
que delegan los poderes propios de los propietarios
(Jensen & Meckling, 1976). Consecuentemente, los
directivos, denominados Agentes, no hacen sino
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dirigir la empresa por delegacion de los propietarios,
a los que se denomina Principales; de lo que se de-
duce que la responsabilidad de los Agentes consiste
fundamentalmente en optimizar los intereses de los
Principales, aunque, a veces de forma ilicita, pueden
anteponer sus propios intereses.

La participacién en la gobernanza
corporativa desde la teoria
de los stakeholders

La Teorfa de Stakeholders ha supuesto, sin duda,
una revolucién en cuanto a la forma de concebir
la empresa y los derechos de propiedad del capital.
En el 4mbito de la teorfa de empresa se han suce-
dido diversos planteamientos, que en gran medida
han ido integrando los anteriores. En la siguiente
figura (Figura 1) se representan graficamente estos
enfoques.

N

ENFOQUE DEL POSICIONAMIENTO

Focalizacidn: Competencia
45

ENFOQUE DE ORIENTACION AL CLIENTE

Focalizacién: Demanda
T

ENFbQUE DE LOS RECURSOS
Focalizacion: Heterogeneidad Empresarieﬂ/

-

DISCRECIONAL\’I’Z)AD GERENCIAL

Focalizacion: Equipo Directivo
+
STAKEHOLDER

Fecalizacidn: Creacién Valer Stakeholder

Figura 1. Evolucién de la participacion y la teoria de los stake-
holders.

Fuente: elaboracién propia.

Cada uno de estos planteamiento enfatiza al-
gunas variables relevantes de la empresa, asf la
teorfa de las cinco fuerzas de Porter (1985) destaca
la posicién competitiva, y por ende la importancia
del sector. Casi en paralelo, el enfoque orientado
al cliente (Kotler, 1988) enfatiza el papel que las
necesidades de este deben tener en la estrategia
de la empresa, y resaltan de forma significativa
la importancia del stakeholder cliente, aunque la
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terminologia utilizada sea otra. La Teoria de Re-
cursos y Capacidades (Wernerfelt, 1984) desplaza
la centralidad hacfa los recursos idiosincrésicos de
la empresa. Por su parte, la Teorfa de la Discrecio-
nalidad Gerencial (Hambrick & Mason, 1984), atin
en desarrollo, refocaliza la atencién en la capacidad
diferencial de la direccién de la empresa en relacién
con la organizacién de los recursos y capacidad, en
el marco del contexto competitivo.

En este contexto, la Teorfa de Stakeholders se
presenta como una evolucién légica que toma en
consideracién todos los grupos de interés sefialados
en estas teorias, complementandolos con algunos
ausentes, como los proveedores, el Gobierno, o la
sociedad.

A partir de la constatacién por parte de Fried-
man (1962) de la importancia que puede tener para
los resultados de la empresa la preocupacién por
otros grupos de interés ajenos a los shareholders,
adquiere carta de naturaleza el planteamiento ins-
trumental de la Responsabilidad Social Corporati-
va. Pero no es hasta la aparicién de la Teorfa de los
Stakeholders (Freeman, 1984) que la responsabili-
dad de la empresa con el conjunto de los grupos de
interés, pasa a ser una realidad consustancial a la
propia empresa, posibilitando tanto una perspec-
tiva normativa como una perspectiva positiva de
cardcter ontoldgico.

La Teorfa de los Stakeholders (Freeman, 1984),
considera que las organizaciones estdn compuestas
por un conjunto de participantes, a los que de-
nomina grupos de interés (stakeholders), y entre
los que habitualmente se incluyen: accionistas,
trabajadores, financiadores, proveedores, clientes,
administracién, y sociedad en general. Desde esta
perspectiva, la empresa aparece como el resultado
de la interrelacién de todos esos grupos a lo largo
del tiempo (proceso diacrénico). Esta teoria se
opone a los planteamientos anteriores, centrados
exclusivamente en los accionistas, generandose
una antitesis entre dos concepciones alternativas
de la empresa, en lo que ha venido a denominarse
el “debate Friedman-Freeman” (Freeman, Harrison
& Wicks, 2008).

El planteamiento clasico, atribuido a Fried-
man se centra fundamentalmente en los grupos de

presion, es decir aquellos que con sus actuaciones
pueden perjudicar los resultados de la empresa, y
proporciona un fundamento adecuado a la Res-
ponsabilidad Social Empresarial orientada desde el
marketing. En este sentido, nos encontramos ante
un planteamiento instrumental de la responsabili-
dad social, ya que la fundamentacién de la misma
no es de caricter ético u ontoldgico, sino utilitarista.

Antagonicamente, el planteamiento normativo
de la responsabilidad social empresarial considera
constituyentes y consustanciales a la empresa a la
totalidad de los grupos de interés. Siendo la fina-
lidad de la empresa vy, por tanto, la de su equipo
directivo satisfacer sus intereses de la mejor forma
posible. Debido a que los intereses son divergentes,
y en algunos casos contrapuestos, la direccién de
la empresa deber4 intentar satisfacerlos de forma
equilibrada, sin priorizar un grupo respecto a otro
de forma continuada a lo largo del tiempo (Free-
man, Harrison, Wicks, Parmar & de Colle, 2010).
Mientras en la perspectiva instrumental el interés
final de la organizacion se orienta en funcién de los
shareholders, en la perspectiva normativa lo hace
en funcién de todos los participantes en la empresa,
lo cual tiene importantes repercusiones en los indi-
cadores de valor utilizados, ya que posiblemente los
beneficios -que pueden ser un buen indicador para
los accionistas- posiblemente sean muy importantes
para los vecinos o para los proveedores.

Fundamentacion tedrica de la
participacién de los stakeholders
en la gobernanza corporativa

El tema de la participacion, y especialmente de la
fundamentacién del derecho de participacion, es un
tema de actualidad en la Etica de la Empresa. Entre
los trabajos disponibles, se destacaran tres propuestas.
La primera corresponde a la de la Teorfa de Stake-
holders, con los recientes trabajos de Freeman et
al. (2008, 2010) que conciben la empresa como un
conjunto de relaciones con la finalidad de maximi-
zar el valor para la totalidad de los stakeholders. En
segundo lugar, la Teorfa Multifiduciaria (Boatright,
2002; Goodpaster, 1991) que, basada en la teorfa
contractual y més especificamente en la de Agencia,
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otorga categoria de principal no solo a los accionis-
tas, sino al conjunto de stakeholders, generando la
obligacién para el agente de crear valor para todos
ellos. Por dltimo, se relevarfa la conceptualizacion
de “Empresa Ciudadana” desarrollada por Neron
y Norman (2008) que, al entender de los autores
del presente trabajo, aporta la posibilidad de que las
empresas incorporen la responsabilidad con los no
stakeholders.

La Teorfa Multifiduciaria, que es la que m4s se
asemeja al planteamiento ontoldgico propuesto con
anterioridad, nace como solucién a la paradoja de
Goodpaster (1991) que plantea, desde la Teorfa de
Agencia, el problema de que los directivos —los agen-
tes—actdan Gnicamente como fiduciarios del princi-
pal —los accionistas— Concluyendo que, puesto que
su derecho se fundamenta Gnicamente en la cesién
de derechos por parte de los propietarios, el agente
no est4 legitimado para tomar decisiones que el pro-
pio principal no tomarfa, o por las que este se sienta
perjudicado. La paradoja presentada por Goodpaster
reviste especial importancia por cuanto la Teorfa de
los Stakeholders postula la figura de la direccién co-
mo la encargada de equilibrar la satisfaccién de los
intereses del conjunto de stakeholders, resolviendo
los conflictos de intereses que pudieran surgir entre
ellos. Si el agente otorgara a grupos de stakeholders
diferentes de los shareholders més de lo que estos es-
tuvieran dispuestos a concederles, contravendrian el
principio de fiduciaridad, dando lugar a un problema
éticoy legal.

La respuesta a esta paradoja genera la Teorfa
Multifiduciaria que se enmarca en la Teorfa de Agen-
cia. Sin embargo, reinterpreta la consideracion de
principal, amplidndola al conjunto de stakeholders,
con lo que el agente estarfa no solo al servicio de un
solo grupo (los shareholders), sino de la totalidad de
los grupos de interés. Su papel como articulador de
un equilibrio en la satisfaccién de intereses entre el
conjunto de los stakeholders, quedaria asi plenamen-
te justificado.

No obstante, aunque la perspectiva multistake-
holders soluciona de forma tedrica el problema de
participacién de los mismos en los maximos niveles
de gobernanza, se enfrenta a multiples problemas,
tanto tedricos como practicos. Entre los tedricos
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destaca el problema de ingobernanza propuesto por
Jensen (2002), el cual plantea que la Teoria Multifidu-
ciaria resulta incompatible con el gobierno efectivo de
la empresa, ya que al existir un conjunto de principa-
les con intereses divergentes, e incluso contrapuestos,
el agente adoptaria el rol de 4rbitro, con lo cual se
pierde el posible control de los principales sobre el
agente. Esta situacion supondria que en la préctica
el agente se convierte en principal, si no de derecho,
st de hecho. No obstante, este problema no puede
ser considerado especifico de un planteamiento
multistakeholder, ya que en muchos casos el control
del agente por parte del principal es ficticio. En la
realidad, la actuacion fiduciaria del agente respecto
del principal se soporta en la responsabilidad ética
del agente; consecuentemente, esa misma respon-
sabilidad habria que suponérsela al agente ante un
grupo heterogéneo de principales (Boatright, 2002).
En opinién de los autores de este estudio el problema
de control no se encuentra asociado tanto al conflicto
entre intereses de los diferentes stakeholders, sino
a la dispersién del poder entre los principales. Los
conflictos de intereses se dan de igual forma entre los
propios shareholders, y en los casos de no existencia
de mayorfas o de participaciones muy dispersas dicho
poder recae de forma real en el CEO (chief executive
officer) de la corporacién. Es cierto que la Teorfa Mul-
tifiduciaria introduce un nuevo factor cualitativo —al
margen del cuantitativo de incremento y dispersién
de los interesados— la inexistencia de estructuracién
legal a la participacion del resto de stakeholders.

En cuanto a los problemas précticos, resulta di-
ficil resolver la ponderacién y representacién de los
diferentes grupos de stakeholders en las maximas
instancias de gobernanza de las organizaciones.

La propuesta de “Empresa Ciudadana” cuenta
a su vez con varias aproximaciones: minimalista,
equitativa y extendida, siendo esta tltima la que nos
parece més interesante desde el punto de vista de la
gobernanza y participacion. Post y Berman (2001,
p. 68) la definen acertadamente al considerar:

(-..) la corporacién ciudadana, como el proceso de
identificacién, analisis y respuesta a las responsabi-
lidades sociales, politicas y econémicas tal y como
son definidas por la ley y las politicas publicas, las

ABRIL-JUNIO | 2012 | 623



LEIRE SAN-JOSE Ruiz DE AGUIRRE, JOSE Luis RETOLAZA

expectativas de los stakeholder y las actuaciones
voluntarias derivadas de los valores corporativos y
de las estrategias de negocio. La ciudadanfa corpo-
rativa implica los resultados actuales (qué hace la
compafifa) y los procesos a través de los cuales se
obtienen (cémo lo hace).

Por su parte, Neron y Norman (2008) realizan
una aproximacién muy interesante a través de la
extension de los derechos de ciudadania, lo que
crea un cauce de solucién para uno de los princi-
pales problemas no resueltos por la Responsabilidad
Social Corporativa y la Teorfa de los Stakeholders:
la responsabilidad ética de la empresa ante los no
stakeholders.

Los tres planteamientos sefialados se enfrentan
a serios problemas: respecto a la Teorfa de Stakehol-
ders, ya se ha mencionado la Paradoja de Goodpas-
ter (1991). Respecto a la perspectiva multifiduciaria
se tiene el Problema de Gobernanza planteado por
Jensen (2002), ya que multiples principales con in-
tereses diversos convierten al agente en principal
“de hecho”. A esta critica Boatright contrapone el
espejismo de control que se da en la teoria cldsica
de agencia. Por su parte el planteamiento de Nerén
y Norman retne criticas variadas, entre ellas por
ejemplo la variabilidad del concepto de “buen ciu-
dadano” segtin las culturas de los diferentes pafses
(De George, 2008).

A pesar de sus indudables problemas, las tres
teorfas generan oportunidades muy interesantes
en relacién con la participacién de todos o parte
de los stakeholders en la gobernanza de la empre-
sa, en el marco del modelo capitalista subyacente.
Por su parte, la teorfa multifiduciaria presenta una
fundamentacién sélida del derecho de participa-
cién, basado en la teorfa contractual y en la de
agencia, pilares de la actual teorfa de empresa. Por
otra parte, la “Gestion para los Stakeholders”, que
el propio Freeman (Freeman et al., 2008, p. 6) de-
nomina como “capitalismo de los stakeholders”, se
sittia como una via intermedia entre el capitalismo
y la economia social (Retolaza & San-Jose, 2011),
aportando una fundamentacién y una propuesta
metodoldgica que permiten una gestion basada en
el conjunto de los stakeholders, y consecuentemente

una participacion de los mismos en todos los &mbi-
tos de la empresa. Por altimo, el planteamiento de
la “Empresa Ciudadana” justifica el interés legiti-
mo por los no stakeholders, y por tanto su posible
inclusion, directa o delegada, en los 6rganos de
gobernanza de la empresa.

Discusién y propuesta metodoldgica

Perspectiva antropoldgica del
valor: satisfaccion de intereses
variados y personales

Desde una perspectiva clasica, se identifica la crea-
cién de valor con generacién de rentas; la mone-
tarizacién de las rentas limita la produccién de
valor, convirtiendo al valor en un bien limitado.
La apropiacién de un bien limitado y deseable da
lugar a un conflicto por la apropiacién de las rentas
que enfrenta a los agentes implicados: accionistas,
trabajadores, proveedores, clientes, etc. El resultado
de la distribucién respondera a las relaciones de po-
der establecidas (Porter, 1985), esperdndose como
consecuencia de la resolucién de dicho conflicto
una situacién de eficiencia 6ptima.

Siendo cierto que en la empresa existen con-
flictos reales por la apropiacion de rentas, la teorfa
de stakeholders va mas all4 en el planteamiento a
través de dos postulados: el primero hace referencia
a que el valor producido no se equipara con la ren-
ta, sino con la satisfaccién de intereses, y puede ser
de naturaleza material o inmaterial. El segundo se
refiere a la capacidad interactiva en la creacién de
valor entre los stakeholders. Esta interaccion serd
positiva y se basa en la busqueda del interés de la
otra parte, generando un flujo de valor ilimitado,
muy superior al valor monetario de la relacion con-
tractual entre partes.

El primer postulado, frente a la concepcion
fixista (fija) del valor que lo identifica con dinero,
aborda el problema desde una 6ptima fenomenold-
gica. El valor se define desde la importancia que le
da aquella persona que lo recibe; normalmente en
la recepcion de bienes materiales existen estdndares
relacionales, por lo que es posible darles un valor
monetario. Sin embargo, en el caso de la recepcién
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de bienes inmateriales, no existe un estindar de
transformacién a valor monetario, por lo cual el
valor es aquel que la persona receptora le atribuye,
independientemente del valor que le puedan atri-
buir otras personas y del valor de produccion.
Complementariamente, la generacién de este
tipo de valor entre varios stakeholders puede ser
aditiva en lugar de sustractiva. Cuando se hace re-
ferencia a la satisfaccion de interés de los stakehol-
ders, la consideracién fenomenolégica del concepto
de valor genera una nueva perspectiva que permite
transcender el conflicto por la apropiacion, ya que
al tratarse de una generacion ilimitada de valor
puede haber una apropiaciéon complementaria no
conflictiva. En este sentido, la participacién del
conjunto de stakeholders en la gobernanza de la
empresa puede posibilitar que este se oriente mejor a
la consecucion de “valor” para el conjunto de stake-
holders. Como se ha sefialado, dicho valor no tiene
por qué ser monetario, ni tan siquiera econémico,
por lo que podria darse el caso de un incremento
general en el valor percibido por cada stakeholder.
Asimismo, la generacién de valor multistake-
holder se ha estudiado recientemente en las Cajas
de Ahorros Espafiolas, llegandose a la conclusién
de que la participacién de los stakeholders en la go-
bernanza no merma la generacién de valor, sino que
lo reorienta en funcién de los fines diferenciados

de la entidad (San-Jose, Retolaza & Torres, 2011).

Propuesta metodolégica para la
participacién de los stakeholders

Podemos considerar que los cauces fundamentales
de participacién en la empresa de mayor a menor
nivel son los siguientes: 1) la asamblea accionistas/
socios: 6rgano de maxima nivel de la organizacion.
Salvo en el caso de algunas entidades de economia
social, en las entidades mercantiles la participacién
estd basada en el derecho de propiedad del capital
y limitada a los accionistas. Actualmente, resulta
legalmente dificil el poder dar participacién no ac-
cionarial a los stakeholders. Participaciones accio-
nariales minoritarias les pueden dar relevancia (voz)
en la asamblea, si el agente lo facilita, aun cuando
no se tenga poder real (voto). La reestructuracion de
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la legislacién para permitir la existencia de socieda-
des mercantiles en las que los derechos de los socios
no estén vinculados con la propiedad del capital,
es una asignatura pendiente en las legislaciones de
la mayoria de los paises; la “agrupacién de interés
econémico” puede ser una férmula de referencia.

Por su parte, el Consejo Administracién, méxi-
mo 6rgano ejecutivo de la empresa, estd vinculado
al concepto de propiedad ya que acttia como delega-
cién de la misma pero tiene posibilidades de reorien-
tarse desde la teoria Multifiduciaria, ya que al igual
que ha incorporado consejeros independientes,
podria incorporar consejeros que representaran los
intereses de diferentes stakeholders. Las conductas
oportunistas de dichos consejeros podrian consti-
tuirse en uno de los principales problemas.

La Junta Directiva y los equipos de direccion
tienen posibilidades de incorporar representan-
tes de otros stakeholders; sin embargo, se da la
paradoja de que una vez incorporados pasarfan al
grupo de stakeholders de direccién, y su grupo de
adscripcion inicial —consumidores, vecino u otros—
quedarfa relegado a un nivel secundario. Cualquier
persona perteneciente a un grupo de stakeholders
a la que se incorpore como trabajador estable en la
empresa, pasara a ser primariamente del grupo de
stakeholders de trabajadores/directivos, quedando
relegado su anterior grupo de interés y no pudiendo,
por tanto, ser representante del mismo.

Los Equipos de Mejora, dado su carécter tem-
poral, pueden facilitar la incorporacién de repre-
sentantes de los stakeholders, lo cuales pueden
actuar como facilitadores en la incorporacién de
los intereses de un mayor ntimero de stakeholders
en la estrategia y actuaciones de la empresa.

Por ltimo, pero no menos importante, puede
darse una participacién individual sistematizada
a través de cauces formales o informales de re-
cogida y gestién de la informacién. Aunque para
que realmente este tipo de participacion pudiera
asociarse con la gobernanza deberfa tener adscrita
alguna cuota de poder en la decisién; las modernas
tecnologfas hacen cada dia mis fécil la realizacién
de consultas vinculantes a los interesados, lo cual
podria suponer una forma difusa de incorporarlos
en la gobernanza de las entidades.
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Como sintesis, se puede sefialar que la incor-
poracién de los stakeholders en la asamblea de
accionistas/socios serfa deseable, pero imposible
sin cambios legislativos previos, asi mismo serfa
imposible su incorporacion a puestos de direccién
por la “paradoja de cambio de rol” que se ha sefia-
lado. Los cauces de participacién m4s interesantes
se encuentran en el Consejo de Administracion,
en los grupos temporales de mejora, y a través de la
participacion en procesos abiertos de decision, que
podrian orientarse en los procesos de innovacién
abierta que tan buenos resultados estdn generando
(Chesbrough, 2003).

En gran medida, la responsabilidad fiduciaria
del agente en relacién al principal no descansa
en la necesidad de control, sino que en muchas
ocasiones recae en la responsabilidad del agente,
como sefiala la Stewardship Theory (Donaldson &
Harris, 1991). En este sentido, no se quiere finalizar
el articulo sin hacer una sintesis de los diferentes
mecanismos propuestos tanto desde la Teoria de
Stakeholders como desde el liderazgo ético en re-
lacién con el desarrollo de una gestién orientada al
conjunto de stakeholders, independientemente de
que sea imposible su incorporacién en los 6rganos
de gobernanza.

Desde la perspectiva de los stakeholders, el
trabajo més interesante a la fecha es el de Free-
man et al. (2008), quienes proponen una serie de
principios y herramientas que permiten potenciar
la gestién hacfa los stakeholders, siendo los princi-
pales: 1) definicién y compromiso con los princi-
pios, 2) elaboracién de un mapa de stakeholders,
3) especificacion de los valores y estrategias de la
empresa en relacion con los stakeholders, 4) méto-
dos concretos de creacién de valor y 5) liderazgo
ético capaz de canalizar la realidad actual de la
empresa hacfa los planteamientos normativos pro-
puestos.

Freeman et al. (2008) describen los siguientes
diez principios para la gestién de stakeholders.
1) Los intereses de los diferentes stakeholders son
simultdneos en el tiempo. 2) Se deben encontrar
soluciones que satisfagan a los distintos stakeholders
de forma simultdnea. 3) No se pueden satisfacer
los intereses de una parte en perjuicio de otra(s) de

forma continuada en el tiempo. 4) Se debe actuar
con el propdsito de satisfacer las expectativas de
todos los stakeholders. 5) Se debe permitir a los
stakeholders participar en el gobierno corporativo.
6) Es necesaria una continua interaccién y didlogo
con todos los stakeholders. 7) Los stakeholders son
personas reales con nombre y caras. 8) Es necesario
tener una perspectiva de marketing. 9) Hay que
prestar atencién tanto a los stakeholders primarios
como secundarios. 10) Se deberan analizar y redise-
flar continuamente los procesos, para dar un mejor
servicio a los stakeholders.

Todas ellas se centran en los stakeholders y en
la inclusion de sus intereses en la empresa; sin em-
bargo, el quinto principio hace referencia explicita
a la participacion de los stakeholders en los 6rganos
de gobierno, respecto al cual cabe plantearse cdmo
se soporta o se sustenta legalmente, aspecto atin
pendiente de abordar en la literatura cientifica.

La clave de la gobernanza
multistakeholder: el liderazgo ético

Como sefiala Jensen (2002), la ampliacion de la res-
ponsabilidad de la empresa al conjunto de stakehol-
ders otorga un papel atin més relevante al agente, es
decir, a los directivos de la organizacién, incremen-
tando simultdneamente la dificultad del principal o
principales para poder realizar la funcién de control,
ampliando el conocido “problema de agencia” (Jen-
sen & Meckling, 1976). En este contexto, adquiere
especial relevancia la disposicién del agente a asu-
mir los objetivos del conjunto de principales, siendo
capaz de anteponerlos a sus legitimas aspiraciones.
Se estd hablando del liderazgo ético, ya que dificil-
mente puede haber otro tipo de liderazgo que en
una situacién de no control anteponga los intereses
de los stakeholders al beneficio propio.

A falta de un desarrollo especifico del tema
del liderazgo ético, se apuntan dos propuestas in-
teresantes, las 7 C del liderazgo ético de Moreno
(2004): 1) Car4cter, voluntad y habitos, 2) Coraje
de saber decir no, 3) Credibilidad: coherencia, con-
secuencia y confianza, 4) Comunicar: claro y con-
ciso, 5) Conocimiento: competencia y capacidad,
6) Compromiso: trabajo y organizacién y 7) Com-
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TABLA 1

Principios para la participacion de los stakeholders en la empresa

Principio

Descripcion

del Lider

Ellider es un miembro de la propia organizacién y de un grupo de stakeholders. Sus actuaciones

deben ser en beneficio del conjunto de stakeholders.

de los Integrantes
una cultura conjunta de equipol.

de los Resultados
del Proceso:
del Contexto

Ellider no ve a los integrantes como partes separadas, sino como un todo, e intenta desarrollar

Debe conectar los objetivos de la organizacién con los intereses individuales de los integrantes.
Debe trabajar de forma abierta, integrando la perspectiva, valores y opiniones de los integrantes.
Debe basarse en principios éticos, pero debe ser flexible en las decisiones complejas.

Etico Debe argumentar sus actuaciones y propuestas en términos éticos.

Fuente: elaboracién propia a partir de Freeman et al. (2008).

prension, y los principios propuestos por Freeman
et al. (2008), recogidos en la Tabla 1.

Conclusiones

La participacién de los trabajadores en la empresa
es un tema ampliamente estudiado en la literatura;
sin embargo, la ampliacién de la participacién a
otros stakeholders como los clientes, proveedores,
ciudadania o Gobierno es un tema novedoso de
gran actualidad. La Teorfa de los Stakeholders,
especialmente desde la perspectiva multifiducia-
ria u ontoldgica, permite fundamentar no solo la
participacion de los trabajadores, sino la del resto
de los grupos de interés implicados en la empresa.
Si bien es cierto que presenta algunos problemas
y paradojas, también es cierto que las soluciones
propuestas la sitGan como una de la teorfa mas
potente en la actualidad en relacién con la gober-
nanza corporativa.

La Teorfa de Stakeholders se encuentra am-
pliamente aceptada, tanto por investigadores como
por los gestores de las empresas mas importantes
del mundo (Agle & Agle, 2007). Sin embargo, el
deslizamiento hacfa planteamientos instrumentales
y la incapacidad de generar modelos practicos de
aplicabilidad, hacen que se pueda encontrar con
que la teorfa resulta inoperante en la realidad. Asi
pues, los mayores problemas no son de indole te6-
rica sino practica, y se centran en los mecanismos
que pueden hacer posible la participacion: legales,
sociales y de gestion. Las principales propuestas se
han centrado en el papel del liderazgo ético que
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debe desempenar el agente; sin embargo, siendo
esto relevante, no puede ocultarse la necesidad
de modificar la estructura de gobernanza de las
empresas en las que se permitan el acceso legal de
los stakeholders a los méximos niveles de decision.

En este contexto, el articulo realiza dos apor-
taciones fundamentales: la primera se refiere al
interés de enfocar la Teorfa de Stakeholders desde
una perspectiva ontoldgica, lo que puede posibilitar
que se convierta, incluso, en un nuevo paradigma
para entender la empresa y las relaciones de esta con
las personas y la sociedad. La segunda aportacién
hace referencia a una ampliacién en el concepto de
valor, evitando la reduccién monetarista del mismo,
la cual justifica més facilmente el conflicto por la
apropiacién de rentas frente a la generacion diald-
gica de valor que serfa caracteristica de la Teoria
de Stakeholders.

En su conjunto, estas aportaciones pueden per-
mitir el desarrollo de un nuevo modelo de aplica-
bilidad de la Teorfa de Stakeholders, por ello la
principal linea de investigacién que se sigue es la
de desarrollar un modelo funcional de aplicabili-
dad que se pueda usar de forma sistemética para
incorporar a los sistemas de gestién habituales:
plan estratégico, cuadro de mando integral y plan
anual de gestién, satisfaccién de los intereses de
los stakeholders como objetivo de la empresa. En
esta linea, un reto actual consistiria en definir y
contrastar modelos de gobernanza participativos
que se soporten legalmente o, en su defecto, ser
capaces de identificar y proponer las modificaciones
legislativas necesarias.
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