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RESUMEN:

El presente estudio analiza el Gobierno Corporativo y el poder desde la perspectiva de la Teorfa de la Agencia. En la década de
1990 e inicios del siglo XXI se presentaron escindalos financieros en grandes corporaciones, a pesar de que poco tiempo atrés
tenfan informes favorables de las auditoras externas; en este sentido, el estudio del Gobierno Corporativo y el Poder adquieren
relevancia. El objetivo de la presente investigacion es realizar un andlisis de revision documental de la relacién entre el Gobierno
Corporativo y el Poder desde las perspectivas de las teorfas de agencia, servidor y redes. Este articulo es una investigacion teérico-
descriptiva de tipo documental. En los resultados obtenidos se presentan definiciones sobre el poder en las que se visualiza
su evolucién desde un enfoque mecanicista hacia la complejidad. La teorfa de redes permite una mejor comprensién de las
relaciones de poder entre las coaliciones internas y externas. El Buen Gobierno Corporativo regula las relaciones de poder entre
directorio, accionistas, administradores y grupos de interés. Se analizaron dos modelos contrapuestos de gobierno corporativo, el
Sharcholders y Stakeholders. Finalmente, se concluye sobre la necesidad de un modelo iberoamericano adaptado a empresas con
una concentracién del capital accionario en pocas manos.

PALABRAS CLAVE: Poder, Teorfa de agencia, Gobierno corporativo.

ABSTRACT:

This paper analyzes Corporate Governance and power from the perspective of Agency Theory. In the 1990s, and at the beginning of
the 21st century, financial scandals occurred in large corporations, despite the fact that a short time ago they had favorable reports
from external auditors. In this sense, the study of Corporate Governance and Power become relevant. The objective of this research
is to analyze the relationship between Corporate Governance and Power from the perspectives of agency, server and network
theories. This article is a theoretical-descriptive research of documentary type. In the obtained results are presented definitions
on the power in which its evolution is visualized from a mechanistic approach towards the complexity. Network theory allows
a better understanding of the power relations between the internal and external coalitions of an organization. Good Corporate
Governance regulates power relations among directors, sharcholders, managers and interest groups. Two contrasting models of
corporate governance, the Shareholders, and the Stakeholders were analyzed. Finally, we conclude on the need to have an Ibero-
American model adapted to companies with a concentration of stock capital in a few hands.

KEYWORDS: Power, Agency theory, Corporate governance.

INTRODUCCION

En las organizaciones a menudo se presentan dificultades relacionadas con el ejercicio del poder por parte de
los administradores que pueden perjudicar a los accionistas y al resto de los grupos de interés. El estudio del
poder en las organizaciones en la actualidad cobra importancia en un entorno caracterizado por ser dindmico,
globalizado y muy competitivo. En este sentido, el estudio del poder ha evolucionado durante el siglo XX
de un enfoque estdtico a un enfoque dindmico caracterizado por la pluridireccionalidad de las relaciones de
poder entre los diferentes actores en ambientes de incertidumbre.

En la década de 1990 se presentaron problemas de gobierno corporativo en empresas como Kodak e IBM;
posteriormente, ya en el siglo XXI, quebraron grandes corporaciones como Enron de Estados Unidos en el
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2001, Parmalat de Italia en €] 2002, la Mutualista Benalcdzar de Ecuador en 2008, a pesar de que poco tiempo
atrds tenfan informes favorables por parte de las auditoras externas y calificadoras de riesgo. En este sentido,
es importante el estudio del gobierno corporativo en las organizaciones.

El objetivo del presente trabajo consiste en realizar un andlisis de revision documental de las variables
gobierno corporativo y poder desde de las perspectivas de las teorias de la agencia y de redes.

Este articulo esta dividido en cuatro secciones. La primera parte aporta algunos conceptos sobre el poder de
los actores que intervienen en una organizaci(')n; en este sentido, se recurre a diferentes autores que pertenecen
a diferentes escuelas de pensamiento y se analizan también las bases de poder y las coaliciones internas y
externas. En la segunda parte se analiza la teorfa de la agencia para explicar la relacién entre accionista y
gestor. La tercera seccién se ocupa de encontrar un vinculo entre gobierno corporativo y el ejercicio del
poder, se incluyen los principios del buen gobierno corporativo y se analizan dos modelos contrapuestos de
gobierno corporativo que se sustentan en las teorfas de la agencia y de redes. Finalmente, en la tltima seccidn,
se presentan las conclusiones.

METODOLOGTA

El presente trabajo utiliza una metodologia de investigacién documental, dado que el procedimiento implica
la busqueda, organizacién, sistematizacion y analisis de documentacion sobre el poder en las organizaciones,
la teoria de la agencia y el gobierno corporativo.

Las unidades de andlisis fueron todos los documentos sobre el tema encontrados en las bases de datos
SCIELO, PROQUEST, REDALYC, DIALNET, Universidades y en Google Académico. Como criterios
de busqueda, se incluyeron los siguientes descriptores: “Poder”, “teoria de laagencia”, “gobierno corporativo”,
“teoria de redes”. Estos descriptores fueron combinados de diferentes formas para ampliar los criterios de
busqueda.

Al realizar la basqueda se seleccionaron 20 libros fisicos y digitales de autores cldsicos e informes,
como también 21 articulos de bases de datos indexadas, y se revisaron sistematicamente estos documentos
relacionados con el gobierno corporativo y el ejercicio del poder en las organizaciones.

Para la organizacién de los documentos se cre6 una base de datos con los siguientes campos: titulo del libro
o articulo, autor, afio, revista, objetivos, tipo de investigacién, método, resultados y nicleo temético. Una vez
organizada la informacidn, se agruparon los documentos por nucleos tematicos. Posteriormente, se realizé
el andlisis de cada uno de los ntcleos tematicos. Finalmente, se efectué un andlisis global mediante el cual
se identificaron las convergencias y divergencias del analisis de la influencia del gobierno corporativo en las
relaciones de poder en las organizaciones desde la perspectiva de la teoria de la agencia y se formularon ciertas
conclusiones.

RESULTADOS
El poder en las organizaciones

El poder en las altimas décadas ha sido estudiado desde las perspectivas politica, psicoldgica, sociolégica y
organizacional. A continuacién se citan algunas definiciones de poder:

1. Segin Weber (1922) “Poder significa la probabilidad de imponer la propia voluntad dentro
de una relacién social, aun contra toda resistencia y cualquiera que sea el fundamento de esa

probabilidad” (p.43).
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Lasswell y Kaplan (1950) definen el poder desde una perspectiva organizacional como la
participacion en la toma de decisiones, por ejemplo, el sujeto A tiene el poder sobre el sujeto B,
con respecto a los valores K, si A participa en la toma de decisiones que afectan a las politicas de B.
Wrong (1968) defini6 el poder como “el control deliberado y eficaz por agentes
particulares” (p.676); también lo definié como la capacidad de controlar a otros, encontrdndose
inmersos tres elementos clave en esta definicion: la influencia de unos en otros, la creencia de que
el poder no se limita a la relacién entre superiores y subordinados sino también entre iguales y la
idea de que la influencia es consciente e intencionada. Para Pfeffer (1981) el control conferido a
la autoridad no sélo hace que el ejercicio del poder parezca menos arbitrario y notorio, sino que
reduce los costos de ejercitar el poder.

Easton (1968) definié el poder como un fenémeno de relaciones, no como algo que se posea. El
poder es una relacién en la cual una persona o grupo de personas determinan las acciones de otros,
de tal manera que se satisfagan los deseos del primero.

Desde una vision pluralista (Burrel y Morgan, 1979) “el poder es el medio a través del cual se
alivian y se resuelven los conflictos de intereses. La organizacién se ve como una pluralidad de
detentadores de poder de una pluralidad de fuentes” (p.204).

Bourdieu (1989) define el poder simbdlico como un instrumento legitimo de dominacién
invisible que s6lo puede ejercitarse con la complicidad voluntaria de quienes lo sufren. Se sustenta
en la legitimidad de la autoridad, consigui¢éndose lo mismo que con la fuerza fisica o econémica
gracias al efecto de la movilizacién. Se define como una relacién determinada entre los que ejercen
el poder y quienes lo sufren.

Montbrun (2010) conceptualiza el poder como “la energia distribuida en red” (p.385); en este
sentido, se incorpora la pluridireccionalidad en las relaciones sociales en una organizacién, como
también la influencia del entorno. Nos permite también comprender cémo en determinadas
situaciones las mismas personas actuardn de manera impredecible.

En las definiciones anteriores se presentan los siguientes elementos:

En el poder se presenta la relaciéon social entre minimo dos individuos o grupos, en donde el poder
se sustenta en una base o fundamento.

En la mayoria de las definiciones, el ejercicio del poder se expresa como una relacién social asimétrica
con una fuerte unidireccionalidad; sin embargo, en las definiciones de Wrong, Burrel, Morgan y
Montbrun se reconoce el fenémeno de la pluridireccionalidad en las relaciones, caracteristica de la
teorfa de redes.

En la definiciéon de Weber se incluye la probabilidad, es decir, se reconoce la incertidumbre que

corresponde al paradigma de la complejidad.

Frenchy Raven (1959) clasificaron al poder en coercitivo, de recompensa, legitimo o burocrético, referente

o carismatico y en poder del experto, esta tltima clasificacién ha servido de base en los estudios de liderazgo

en las organizaciones. En cambio, Etzioni (1975) clasificé al poder en coercitivo, remunerativo y normativo.

Fuentes de poder en las organizaciones

Las fuentes de poder en las organizaciones tienen dos clases de origenes, las que se centran en el individuo y las
que se derivan de la organizacidn. Segun French y Raven (1959), el poder personal se sustenta en la posicion,
recompensas, coercion, conocimientos y carisma. Posteriormente, Bacharach y Lawler (1980) agregaron el
acceso a la informacion como una sexta base. Segiin Gonzales y Guenaga (2005), las fuentes de poder personal
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utilizadas en mayor medida son los conocimientos, las habilidades y el carisma, y en menor grado las fuentes
que provienen de la organizacién como los premios, los castigos y el cargo.

Mintzberg (1993) en su texto Teorfa de la Organizacién sefiala que el poder del individuo se sustenta en
cinco bases: 1) propiedad o capacidad de decision sobre los recursos, 2) habilidad técnica, 3) un conjunto
de conocimientos, 4) prerrogativas legales y 5) establecimiento de relaciones, redes o alianzas, cuando un
individuo tiene acceso alos que pueden contar con las otras cuatro fuentes de poder. Sin embargo, contar con
unabase de poder formal o informal no es suficiente, hay que actuar parallegar a ser influyente; no es suficiente
contar con alguna base de poder, también se requiere habilidad politica entendida como la capacidad para
utilizar las bases de poder en forma efectiva para convencer a los que uno tiene acceso en el momento de
negociar.

De acuerdo a Hill y Jones citados en Codina (2007), las fuentes de poder funcional y divisional en
las organizaciones se resumen en seis bases: 1) habilidad para enfrentar la incertidumbre, la funcién que
tiene mas poder es la que puede reducir la incertidumbre en otra funcién o divisién, 2) centralidad, se
refiere a la importancia de una funcién en la medida que suministra la habilidad distintiva en que se basa la
estrategia empresarial, 3) control sobre la informacién, se dice que el disponer de la informacién es poder, 4)
irremplazabilidad, se refiere a cuando un drea no puede reemplazarse por otray es de vital importancia en una
estrategia de diferenciacién, 5) control de eventualidades, se refiere al impacto de una funcién o divisién en
las relaciones de la organizacién con el entorno y 6) control sobre los recursos, el poder proviene no solamente
de la habilidad para distribuir los recursos en forma inmediata, sino de su capacidad para generar recursos
en el futuro.

Codina y Regalado (2010) citan a Mintzberg (1968) quien, en el estudio del poder, se centra en la
organizacion:

Comprender los elementos basicos del “juego de poder” en la organizacidn, en particular saber quiénes son sus jugadores,
o “agentes de influencia”, cuéles son los medios o “sistemas de influencia” que utilizan para obtener el poder, cuéles son los
“objetivos y sistemas de objetivos” que resultan de estos esfuerzos. Posteriormente, queremos reunir todos los elementos

para describir varias “configuraciones” basicas de poder y finalmente, ver cémo podemos utilizar estas configuraciones para
comprender mejor el comportamiento de las organizaciones...”. (p. 188)

Coaliciones internas y externas en las organizaciones

En las organizaciones grandes o medianas, es dificil que un individuo o grupo gane poder trabajando solo
ya que el poder esta distribuido en varios individuos o grupos. Para ganar poder es necesario que se asocien
con otros individuos o grupos influyentes formando las coaliciones que segin Mintzberg (1993) pueden
ser internas y externas. Los influyentes internos son empleados de la organizacién que laboran a tiempo
completo; en cambio, los influyentes externos no son empleados y utilizan su influencia para intentar afectar
el comportamiento de los miembros de la organizacién. La coalicién externa estd formada por los influyentes
externos ¢ incluye cinco grupos, mientras que la coalicidn interna estd formada por los influyentes internos
y comprende seis grupos.

La coalicién interna incluye seis grupos de influyentes: 1) el presidente ejecutivo o Chief Executive Officer
(CEO) que se encuentra en la parte mds alta de la jerarquia de autoridad y es elegido por el Consejo de la
Administracién o Directorio, 2) los directivos que van en la linea jerdrquica desde el CEO bajando hasta
los supervisores, para Tirado (2015) el gerente o0 administrador es un colaborador subordinado al presidente
cjecutivo, 3) los operarios que producen un bien o un servicio o que ofrecen apoyo directo, 4) los analistas dela
tecno-estructura que son especialistas, por ejemplo, relacionados con la administracién del talento humano,
planificacion estratégica, contabilidad y finanzas, 5) el personal de apoyo, que comprende al personal de apoyo
a los operarios y al resto de la organizacion, y 6) ideologia de la organizacién que comprende el grupo de
creencias que comparten los empleados de la organizacién y que la diferencian de otras organizaciones.
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La coalicidon externa incluye cinco grupos de influyentes: 1) los propietarios de la organizacién, 2)
los asociados, que pueden ser las instituciones financieras que suministran recursos a la organizacion, los
proveedores, los clientes, los socios comerciales y competidores que tienen algtin grado de influencia o control
en las decisiones que toma una organizacion, 3) las asociaciones de empleados, es decir, los sindicatos, gremios
y las asociaciones de profesionales que en ocasiones pueden ejercer influencia desde el entorno, 4) los publicos
diversos, quienes representan intereses del publico en general y se sienten afectados por la accién de una
organizacién, podrian ser el gobierno, movimientos de conservacién, grupos de familias, y se suman en la
actualidad las redes sociales que se caracterizan por no conocer fronteras, y 5) los consejeros externos e
internos de la organizacién miembros del 6rgano de administracidn, se considera externo porque se retinen
de forma esporédica.

El Directorio es el principal 6rgano de gobierno de una sociedad. Su poder es otorgado por laJunta General
de Accionistas, que lo nombra y fija sus atribuciones y responsabilidades; entre ellas, las principales son: 1)
definir la estrategia empresarial, 2) aprobar el orgdnico funcional, 3) aprobar el presupuesto, 4) nombrar al
Gerente General y a los principales directivos. Segtin Ferndndez, Gémez y Ferndndez (1998), el Directorio
como unidad de control interno de una organizacién constituye el érgano disciplinario de los gestores, ya
que posee la facultad y el poder de limitar la discrecionalidad decisoria de los directivos. La principal funcién
del Directorio en una sociedad abierta consiste en vigilar, motivar y disciplinar a los gestores, y supervisar
la estrategia de la empresa (Milgrom y Roberts, 1993). En conclusion, el érgano de administracién posee
autoridad, en términos de poder, para contribuir a equilibrar las tensiones propias del juego de poder entre
los diferentes grupos de influyentes internos y externos en una organizacién y para reducir comportamientos
oportunistas por parte de los gestores.

Los autores Coles, McWilliams y Sen (2001) citados por Marin (2012) plantean la hipétesis en el sentido
de que las empresas que no permiten que un Gestor sea miembro del Directorio tienen mejor desempefio
que las empresas que permiten que un accionista sea directivo porque concentran demasiado poder pudiendo
tomar decisiones que perjudiquen al resto de accionistas. En lo referente a la composicién del érgano
de administracién exponen la hipdtesis de que las organizaciones que tienen una mayor participacién de
consejeros externos, tendrin mejor desempefo que aquellas que mantienen una mayoria de gerentes en
el Directorio. Finalmente, en relacién a la propiedad del capital accionario, las empresas que tienen una
mayor participacion de los directivos en la propiedad, tendrén mejor desempefo que aquellas en donde la
participacién es baja, reduciéndose el problema de agencia.

En el andlisis de los juegos de poder entre los diferentes grupos de influyentes internos y externos en una
organizacién estd inmersa la teorfa de redes. Segin Montbrun (2010), una red se compone de un conjunto
de elementos llamados nodos que se conectan por medio de lineas o conexiones por donde circulan flujos
de poder que van transformando a las organizaciones. A su vez, las conexiones internas y externas de la red
activan multiples ciclos o bucles de retroalimentacién con resultados a menudo impredecibles. Estos procesos
incorporan la retroalimentacién, posibilitan la autoorganizacién haciendo que la organizacién experimente
cambios en su estructura de red, por medio de la autorrenovacion a través de bucles continuos.

En el estudio del poder durante el siglo XX, se verifica el transito desde el paradigma cientifico cartesiano
newtoniano con una visién del mundo reduccionista y mecanicista al nuevo paradigma cientifico de la
complejidad (evolucionista, autoorganizativo y holistico), que, segiin Capra (1998) y Morin (2009), se
sustenta en las teorias de redes, cibernética y de la informacién. Desde el paradigma de la complejidad el
ejercicio del poder en una organizacién es un proceso no lineal. La visién holistica considera a la organizacion
como un todo desde el punto de vista de las relaciones e integraciones de poder con las limitaciones que
siempre van a existir. La complejidad reconoce que hay pares antagénicos pero a la vez complementarios
como las jerarquias (poder formal) y las redes informales que emergen fruto de las interrelaciones de poder.
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TEORIA DE LA AGENCIA

La teorfa de la agencia tiene sus origenes en los planteamientos de Jensen y Meckling (1976) quienes definen
la relacién de agencia como un contrato en que sus propietarios (el principal) contratan a otras personas
(agentes) para que realicen ciertas actividades en su nombre que no pueden o no quieren realizarlas por si
mismos, lo que implica delegacion de cierto grado de poder, legitimidad en el agente, como también incurrir
en costos de agencia.

Jensen y Meckling (1976) manifestaron que el principal puede disminuir el comportamiento discrecional
del agente incurriendo en los siguientes costos de agencia que deben ser minimizados: 1) costos de incentivos,
2) costos de vigilancia o supervisién, 3) costos de flanza o garantia, 4) costos de oportunidad relacionados
con las pérdidas ocasionadas por las decisiones que tom¢ el agente que persiguen su beneficio personal en
desmedro de los intereses del principal, y 5) los costos de negociacién de un contrato citados en un inicio por
Coase (1937) se relacionan con los aspectos contractuales. Segtin Ganga (2005), el principal debe emprender
acciones tendientes a minimizar el problema de agencia, a través de diversos mecanismos que representan
costos, los cuales se implementaran en la medida que la relacién beneficio-costo lo permita.

Rumelt, Schendel y Teece (1991) sefialan que el objetivo bdsico de esta teorfa es determinar cudl es
el contrato mis eficiente que regule la relacién principal-agente que tome como referencia el control
del comportamiento del agente. Para ello se establecen contratos basados mas en resultados que en el
comportamiento y se desarrollan sistemas de informacién que permitan al principal conocer las actividades
y comportamiento del agente.

En las organizaciones existe un problema en el momento en que los propietarios tienen que ceder el
control a un administrador para que acttie en su nombre. Segin Ganga (2005), el control en las grandes
organizaciones estd a cargo de gerentes, quienes se enfrentan a la tentacién de utilizarlo de acuerdo a sus
intereses personales existiendo por tanto un riesgo moral. La perspectiva que mejor aborda la problemética
producto de la separacién entre la propiedad de la empresa y su control es la teoria de la Agencia.

Segtin Cano y Cano (2009), el problema de riesgo moral se presenta cuando el agente recibe informacién
relacionada con su funcién después de que inicia la relacién contractual, o cuando no es verificable la acciéon
del agente pudiendo desarrollar acciones de acuerdo a sus intereses personales; en cambio, el problema
conocido como seleccidon adversa se produce cuando el perfil del agente no se adectia al perfil del cargo
donde estd siendo contratado, debido a que el agente no proporciona informacién completa sobre sus
conocimientos, habilidades y destrezas antes de ser contratado.

La teorfa de la agencia, segiin Garcfa (2004), se sustenta en ciertas hipStesis como asumir: 1) que
los individuos en una empresa tienen racionalidad limitada, 2) que los participantes actian de manera
oportunista, ya que buscan maximizar su beneficio personal, entrando en ocasiones en conflicto los intereses
entre propietarios y gestores, 3) que las partes involucradas en la relacién de agencia tienen diferente grado de
aversion al riesgo y 4) que la informacién disponible por las partes no tiene por qué ser completa y simétrica.

Segin Ganga (2005), la relaciéon principal/ agente, en una organizacion, opera en el momento en que un
principal delega el control de algunos recursos a un individuo denominado agente, quien estd obligado a
través de un contrato formal o informal, a representar los intereses del delegador a cambio de una retribucién.

Para Ganga (2013) los miembros del méximo cuerpo colegiado de una organizacién tienen acceso limitado
a la informacidn, en cantidad, calidad y profundidad; por esta razén, en muchas entidades se invierte en
sistemas de control interno para controlar a los agentes, se les solicita, por ejemplo, informes de gestion
anuales o semestrales, memorias anuales, reportes sobre ciertos proyectos, se establece la posibilidad de que
el directorio apruebe o rechace la ejecucion de proyectos grandes, se crean unidades de auditoria interna y
se contratan auditorias externas. La asimetria de la informacién se agudiza debido a que el principal suele
solicitar informacién con poca frecuencia y, en algunos casos, no cuenta con las competencias técnicas para
analizarla. El solicitar informacién mds seguido implicaria incurrir en mayores costos de transmisién de
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informacion; finalmente, se puede aminorar la asimetria de informacién con mejor calidad de los gobiernos
corporativos.

La teoria de la Agencia ha recibido ciertas criticas, las cuales, sin embargo, no tienen gran aceptacion.
Entre las principales se destacan las siguientes sobre lo argumentado por Mozo y Pérez (2001), Garcia
(2004) y Ganga (2005): 1) se basa esencialmente en el punto de vista del principal o propietario, 2)
considera el comportamiento de los agentes o administradores como oportunista motivado tinicamente por
los beneficios personales, dificilmente sirve para explicar la complejidad del comportamiento humano, 3)
se centra esencialmente en el aspecto econdmico de los individuos, 4) es de naturaleza estdtica, no tiene
capacidad de explicar los cambios en las organizaciones, 5) no considera los procesos de aprendizaje y de
acumulacién de conocimientos de los individuos, 6) estd orientada necesariamente al seguimiento y control
de los agentes, y ala implementacién de un sistema de incentivos para que los agentes actien en defensa de los
intereses del principal, 7) se enfoca en el esfuerzo individual restando importancia a los equipos de trabajo,
8) excluye los intereses de otros grupos de interés y las externalidades creadas por la empresa, 9) concede poca
importancia al proceso de adaptacion.

La teorfa del servidor (stewardship) propuesta por Donaldson y Davis (1991), al contrario de la teorfa de
agencia, sostiene que el gerente, lejos de tener un comportamiento oportunista, desea hacer un buen trabajo
que beneficie a la organizacion. Se considera que los objetivos de los directivos estan alineados con los de la
organizacién. En este sentido, una conducta del agente en favor de la empresa le reporta mas beneficios que
un comportamiento oportunista e individualista. La teoria del servidor es un importante aporte en el estudio
del gobierno corporativo de las organizaciones; sin embargo, al igual que la teoria de la agencia, no toma en
cuenta a los grupos de interés y es de naturaleza estatica.

EL GOBIERNO CORPORATIVO Y EL PODER

Cadbury (1992) definié el Gobierno Corporativo como el sistema por el cual las empresas son dirigidas
y controladas en el desarrollo de sus actividades econémicas. El papel de los accionistas es nombrar a los
directores y los auditores y satisfacer una apropiada estructura de gobierno. Los érganos de administracion
son los responsables del gobierno de sus companias. Las responsabilidades de los directorios incluyen
establecer los objetivos estratégicos de la empresa, proporcionar el liderazgo para ponerlos en préctica,
supervisar la gestion de la empresay presentar informes a los accionistas sobre su administracién. Las acciones
del directorio estdn sujetas aleyes, regulacionesy al conocimiento de lajunta general de accionistas. El objetivo
de Informe Cadbury fue el de mejorar el clima de inversiones en Inglaterra.

Para Shleifer y Vishny (1997) el gobierno corporativo tiene que ver con los sistemas de control para que
aquellos que proporcionan recursos financieros a una empresa se aseguren una rentabilidad adecuada por
sus inversiones; para ello las organizaciones deben ser gestionadas eficientemente por parte de los directivos.
Segtin Lefort (2003) citado por Méndez y Rivera (2015), el gobierno corporativo consiste en el conjunto de
relaciones de poder que se establecen entre los miembros de una organizacién con el fin de garantizar que cada
uno reciba lo justo. Se pretende mejorar los aspectos que tienen que ver con el modelo de toma de decisiones,
la composicién del capital, los sistemas de compensacion a los agentes y los sistemas de control o monitoreo.

Robbins y Coulter (2005) definen al gobierno corporativo como “el sistema usado para gobernar una
corporacién de manera que estén protegidos los intereses de los propietarios corporativos” (p.482). Segtin
Maya (2011), el gobierno corporativo consiste en un conjunto de normas, précticas y procedimientos
mediante el cual se regulan las relaciones que se producen al interior de una organizacién corporativa, en
particular sobre los derechos y obligaciones de sus miembros, las reglas que rigen la toma de decisiones
y la manera cémo éstas son operadas y controladas. En las definiciones antes mencionadas se concibe al
gobierno corporativo como un sistema de gobernanza que precautela de manera exclusiva los intereses de los
propietarios y acreedores.
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Laexpresion “buen gobierno corporativo” aparecié en los Principios del Gobierno Corporativo publicados
por la Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo Econémico, OCDE (2004), en donde se menciona
que “un buen gobierno corporativo aporta a la estabilidad de los mercados financieros, a la inversion y al
crecimiento econdmico” (p.3). En este sentido, el enfoque de “buen gobierno corporativo” se relaciona con
el nivel de cumplimiento de los principios del gobierno corporativo.

Un buen gobierno corporativo proporciona los mecanismos que permitan un equilibrio entre la gestiéon y
el control de dicha gestién mediante sistemas de pesos y contrapesos, con el fin de que las decisiones adoptadas
se realicen de acuerdo al mejor interés de la organizacion, accionistas, y respetando los derechos de los grupos
de interés.

De acuerdo con la International Finance Corporation (2006), unidad del Banco Mundial, un buen
gobierno corporativo define los derechos de los accionistas, un entorno de control sélido, altos niveles de
transparencia de la informacién y comunicacion de ésta, y un empoderado consejo de la administracion. Lo
mencionado hace auna empresa mas atractiva alos inversores como alos prestamistas, abriendo la posibilidad
de financiarse por medio del mercado de valores a menores costos, haciéndola més rentable, eficiente y
competitiva, alejada de la corrupcién y malos manejos, incrementando su valor en beneficio de los accionistas
y grupos de interés relacionados.

Ganga y Vera (2008) mencionan que “en términos generales, un buen gobierno corporativo puede
entenderse como la practica de una filosofia corporativa, amparada en procesos apropiados que permiten
a los interesados de una organizaciéon, medir y evaluar los propésitos, los riesgos y las oportunidades que
se presentan en una compaifa’(p.101). Se toman en cuenta los intereses de los involucrados y de las
comunidades en donde operan, se incrementa la confianza entre las partes lo cual redunda en el bienestar
de la sociedad.

Para Morck (2014) el gobierno corporativo es un sistema que regula y equilibra las relaciones de poder
entre accionistas mayoritarios y minoritarios, ejecutivos y el Directorio, con el objetivo de incrementar la
confianza entre los grupos de interés (stakeholders) y de aumentar los resultados econémicos, maximizdndose
el valor de la empresa.

Para OCDE (2015) el gobierno corporativo implica un conjunto de relaciones entre los administradores
de las companias, sus directorios, sus accionistas y otras partes interesadas. El gobierno corporativo también
provee la estructura a través de la cual los objetivos de la compania son establecidos, y los medios para alcanzar
esos objetivos y monitorear el desempeno.

PRINCIPIOS DEL GOBIERNO CORPORATIVO

Como respuesta a la crisis asidtica de finales de la década de 1990, la OCDE public6 en 1999 los Principios
del Gobierno Corporativo. A inicios del siglo XXI se produjeron los escandalos financieros de Enron,
Parmalat y Xerox, entre otros; esta situacién motivé a que se actualicen en el 2004 los principios del
gobierno corporativo. Estos elementos comunes han sido formulados para abarcar los diferentes modelos
de gobierno corporativo que tienen los paises. Los principios del gobierno corporativo se desarrollaron para
ayudar a los legisladores a evaluar y mejorar el marco legislativo, reglamentario e institucional del gobierno
corporativo. Segun la OCDE (2015), “Los principios identifican claramente los cimientos de un buen
gobierno corporativo y ofrecen una orientacién practica para su aplicacion a nivel nacional” (p.7).

En septiembre de 2015, la Organizacién parala Cooperacién y Desarrollo Econémico y el G20 publicaron
una versién actualizada de los Principios del Gobierno Corporativo del 2004, con el objetivo de reflejar la
prioridad de defender la buena gobernanza como un elemento de crecimiento y desarrollo inclusivo. Para
ello, se tuvieron en cuenta las ensenanzas sobre el gobierno corporativo extraidas de la crisis financiera global
de 2008, el aumento de las actividades empresariales entre paises y los cambios en el funcionamiento de

48



GALO RaMIRO AcosTA PALOMEQUE. GOBIERNO CORPORATIVO Y PODER DESDE LA PERSPECTIVA DE LA
TEORIA DE AG...

los mercados de valores. Estos principios se encuentran estructurados en seis apartados, los aspectos més
importantes se muestran a continuacion:

e La base para un buen marco de gobierno corporativo: El marco del gobierno corporativo debe
promover mercados justos y transparentes y una eficiente asignacién de recursos. Ello deberia ser
consistente con el marco legal y soportado por una efectiva aplicacién de la supervision

e Los derechosy trato equitativo de los accionistas y las funciones principales de la propiedad: El
marco de referencia del gobierno corporativo debe proteger y facilitar el ejercicio de los derechos de
los accionistas y asegurar un tratamiento equitativo de todos, incluyendo accionistas minoritarios y
extranjeros. Todos deben tener la oportunidad de obtener una efectiva compensacién porlaviolacion
de sus derechos.

o Inversionistas institucionales, mercado de valores y otros intermediarios: El marco del gobierno
corporativo deberfa proveer importantes incentivos a lo largo de la cadena de inversion y aporte al
funcionamiento del mercado de valores de manera que contribuya al buen gobierno corporativo.

o El papel de los grupos de interés en el gobierno corporativo: El marco del gobierno corporativo
deberifa reconocer los derechos de los grupos de interés establecidos por la ley o a través de acuerdos
mutuos y alentar una cooperacién activa entre corporaciones y grupos de interés en la creacién de
riqueza, empleo y en la sostenibilidad de las empresas financieramente sélidas. Se reconoce que los
mecanismos de participacién de los empleados contribuyen a mejorar la rentabilidad corporativa.

e Divulgacién delainformacidny transparencia: El marco del gobierno corporativo deberfa asegurar
la oportuna y precisa divulgacién de la informacién de todos los asuntos importantes con respecto a
la corporacién, incluyendo la situacion financiera, actuacién, propiedad, y gobierno de la compaiia.

e Las responsabilidades del Organo de Administracién: El marco del gobierno corporativo deberia
asegurar una orientacién estratégica de la compania, el efectivo monitoreo por parte de la
administracién de la estrategia y la rendicién de cuentas a la compania y a los grupos de interés.
Aparecen nuevas responsabilidades del consejo de administracién en relacién con la planificaciéon
fiscal, el riesgo gerencial, el papel de los distintos comités del 6rgano de administracion, la funcién
de auditoria interna, las evaluaciones periddicas del Directorio y la formacién de sus miembros. Se
enfatiza la importancia de la equidad de género en la composicién de los consejos de administracion.
Los accionistas deben tener la posibilidad de revocar a los administradores y participar en el proceso
de seleccién de candidatos a los puestos de administracion.

Los principios de gobierno corporativo aportan a las funciones ejecutiva y legislativa de los paises,
organismos de regulacién y control y a los grupos de interés internos y externos una orientacién especifica
para mejorar los cuerpos legales, reglamentos en los que se apoya el gobierno corporativo, centrindose en
primera instancia en las companias que cotizan en la bolsa de valores, pero también en las que no cotizan y
en las entidades del sector publico. Los principios del buen gobierno corporativo es un documento flexible
que se revisa tomando en cuenta los cambios mds importantes que se van produciendo en las organizaciones
y en su entorno.

MODELOS DE GOBIERNO CORPORATIVO

Un modelo de gobierno corporativo de una empresa, segun el Banco de Desarrollo de América Latina
(CAF, 2013), se entiende como “el conjunto de principios y practicas de Gobierno Corporativo que rigen
la organizacién y funcionamiento de la misma destinadas a dotarla de estabilidad y eficiencia, y sobre todo
claridad en la atribucién de roles y responsabilidades” (p.116). Alrededor de las teorfas de la Agencia, de
redes y del servidor (stewardship) han surgido dos tipos de gobiernos corporativos opuestos, el modelo
Shareholders o Angloamericano y el modelo Stakeholders o Aleman.
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El modelo Shareholders esta disenado para cubrir las expectativas del propietario, en este caso maximizar
la rentabilidad del accionista. Segin Rodriguez, Ferndndez y Rodriguez (2013), los supuestos del modelo
Shareholders se ajustan a las estructuras de las empresas en los paises desarrollados, en particular de tradicion
legal anglosajona, por ejemplo, Reino Unido, Estados Unidos de América, Canadd y Australia, con una
estructura de propiedad diversificada, y, por lo tanto, con una separacién entre propiedad y control que
facilita un mayor acceso al mercado de valores, en donde la estabilidad laboral no es un elemento principal
del gobierno corporativo.

En contraposicion, el modelo Stakeholders con una tradicién legal alemana tiene por objetivo cubrir las
necesidades de todos los grupos de interés, se caracteriza por una estructura de capital concentrada en pocos
propietarios, un mayor acceso al financiamiento a través de instituciones financieras como los bancos, la
estabilidad laboral y el fomento del compromiso de los empleados como elemento principal del gobierno
corporativo.

En la Tabla 1, se resumen las caracteristicas mds importantes del modelo Shareholders disefiado para
cubrir las expectativas del principal; en contraposicidn, el enfoque Stakeholders tiene por objetivo cubrir las
necesidades de todos los grupos de interés. Cabe precisar que existen muchos mis modelos que se ubican
entre los dos analizados como, por ejemplo, el enfoque japonés, los mismos que van a diferir dependiendo de
factores legales, culturales, histdricos, econdmicos propios del lugar en que se encuentran las organizaciones.

Aspecto Modelo Shareholders o anglosajon Modelo Stakeholders o aleman
Teoria Teoria de la agencia Teorias de redes y del servidor
El gobierno corporativo tiene relacion con los | El gobierno corporativo es un sistema que regula y
sistemas de control para que aquellos que equilibra las actividades entre accionistas
proporcionan recursos financieros a una mayoritarios y minoritarios, ejecutivos y el
Conceptualizacion |empresa se aseguren una rentabilidad adecuada| Consejo de la Administracion, con el objetivo de
por sus inversiones, mediante una gestion incrementar la confianza entre los grupos de
eficientemente por parte de los directivos. interés (Stokeholders | y de aumentar los
(Shlgifer y Vishny, 1997) resultados econdmicos. (Morck, 2014)
Estructura de . Principal, agente, Consejo de la Administracion
3 Principal, agente, Consejo de la Administracion 3 B : 3 4 L
gobierno Grupos de interés
Beneficiario Prioriza los Intereses de los accionistas Toda la organizacidn
G ir maltiples objetivos de las dif t
Objetivo Maximizar los beneficios del accionista St abl sl ltiateshlsloru shle b

partes con diversidad de intereses
Existe una gran participacion de los bancos en el
financiamiento empresarial que participan como
accionistas y acreedores
Mo existe concentracion del capital accionario |Existe una tendencia a la concentracidn del capital

Mercado de Mayor financiamiento empresarial por medio
valores del mercado de valores

Capital social

€N pocas manos accionario en pocos propietarios
(R — Mayores incentivos econémicos a los directivos | Menores incentivos economicos a los directivos en
en funcién de la rentabilidad funcién de la rentabilidad
Alineacidn de " s El papel central en la alineacidn de intereses lo
g Através de herramientas del mercado han :: ik 3
intereses cumplen los consejos de la administracion
Estabilidad laboral Menor estabilidad laboral Mayor estabilidad laboral
Proceso de oo Coordinacién, cooperacion y resolucidn de
gobernanza conflictos
Modelo de
Comportamiento Econdmico Social

Organizacional

Tabla 1. Modelos de gobierno corporativo

Elaboracién propia, basado en Puentes, Velasco y Vilar (2009), Ganga
(2008), Méndez y Rivera (2015), Indacochea (2005) y Pfeffer (1997)

En América Latina los mercados de valores se caracterizan por tener un bajo nivel de desarrollo, la
propiedad del capital accionario estd concentrada en pocas manos y la mayorfa de empresas son administradas
por sus propietarios. Entonces, un modelo de gobierno corporativo adecuado debe tomar en cuenta ciertos
elementos tanto del modelo Shareholders como del modelo Stakeholders. Segun Garcia, Arifio, Rodriguez
y Ayuso (2008), cuanto mayor sea la complementariedad entre cada modelo, mayor serd el rendimiento
econémico de una empresa. El Banco de Desarrollo para América Latina (CAF) publicé en el 2013 los
“Lineamientos para un Cédigo Latinoamericano de Gobierno Corporativo” como una actualizacion del
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documento publicado en el 2004 con el objetivo de que las empresas puedan diagnosticar y reforzar sus
précticas de gobierno corporativo.

El Cédigo Latinoamericano es flexible porque se fundamenta en un principio internacionalmente
aceptado de “cumplir o explicar” (cumply or explain), por el que las empresas que libremente se acojan a este
Cédigo deberdn cumplir con su contenido o explicar aquellas partes que no cumplen o lo realicen en forma
parcial.

Los lineamientos del Cédigo Latinoamericano estan dirigidos a las empresas abiertas que participan en
el mercado de valores, entidades financieras, y a las empresas cerradas o que no participan en el mercado
de valores, que son la mayoria en América Latina. Por ello, a largo del documento se hace una distincion
entre los lineamientos y recomendaciones claves que son aplicables a cada tipo de empresa. En la tabla 2, se
resumen las dreas de gobierno corporativo, la cantidad de lineamientos y las recomendaciones que se basan
en los principales c6digos internacionales sobre practicas de buen gobierno corporativo y en los Principios

del Gobierno Corporativo de la OCDE.

N2 Areas de Gobierno Corporative | Nimero de Lineamientos | Recomendaciones claves
1 Derechos y traifcr e-qu'ltat'lvo de 5 16
los accionistas

e La Asamhl_ea jGeneraI de e e

Accicnistas

El Directorio 15 56
4 Arquitectura del Control B 27
5 Transparencia e informacion 5 9

financiera y no financiera
Total 43 133

Tabla 2. Lineamientos del Cédigo Latinoamericano de Gobierno Corporativo
Elaboracién propia, basado en CAF (2013)

Las empresas latinoamericanas deberian implementar las pricticas de buen gobierno contenidas en los
Lineamientos para un Cddigo Latinoamericano de Gobierno Corporativo. En este sentido, a los gobiernos
les corresponde generar el marco legal que permita el mantenimiento de minimos estindares de gobierno
corporativo. A instituciones como las bolsas de valores, organismos de regulacién y control, y gremios
respectivos, entre otros, les corresponde motivar a las empresas a que implementen progresivamente las
précticas de buen gobierno corporativo.

CONCLUSIONES

En el presente estudio se han revisado los aportes de diversos autores en lo que concierne al poder en las
organizaciones, las teorias de la agencia, servidor y redes, como también el gobierno corporativo, y se ha
logrado articular estos conceptos a través de dos modelos extremos.

Durante el siglo XX se verifica una evolucién de la percepcién del poder en las organizaciones, desde una
relacién asimétrica con fuerte unidireccionalidad en donde subyace el paradigma cartesiano newtoniano y
se puede explicar a través de la metdfora de “aguas tranquilas”. En lo posterior, se reconoce el fenémeno de
la pluridireccionalidad de las relaciones de poder entre los diferentes grupos de interés, como también la
influencia del entorno en ambientes de incertidumbre en donde subyace la complejidad, y se puede explicar
a través de la metéfora de “aguas turbulentas”.

Desde la perspectiva de la teoria de la agencia, el administrador o gerente acumula cierto poder que puede
ser utilizado para beneficio personal. Segun la teoria del servidor, el gerente desea hacer un buen trabajo que
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beneficie a la organizacién. Se considera a la teoria de redes en el analisis del poder que tienen los grupos
internos y externos que influyen en las organizaciones.

La teoria de la agencia tiene como objetivo alinear el comportamiento del agente con el principal por
medio del reparto dptimo de riesgos en condiciones de incertidumbre, mediante la confecciéon de normas e
incentivos, y para explicar la relacién de dependencia utiliza como metafora al contrato. En la relaciéon de
agencia surgen los riesgos moral y de seleccion adversa que provocan costos de agencia, debiendo el principal
disminuir dichos costos mediante contratos eficientes con los agentes.

En esta investigacion se han analizado dos modelos extremos de gobierno corporativo que se sustentan en
las teorias de la agencia, del servidor y de los grupos de interés. El modelo Shareholders cubre las expectativas
del accionista, ha funcionado en paises que se caracterizan por tener mercados de valores desarrollados, en
donde no existe una elevada concentracion del capital accionario en pocas manos. En contraposicion, el
objetivo del modelo Stakeholders es cubrir las necesidades de todos los grupos de interés, funciona en paises
en donde existe una gran participacién de los bancos en el financiamiento empresarial y una tendencia a la
concentracién del capital accionario en pocas manos.

Un buen gobierno corporativo equilibra las relaciones de poder entre accionistas, administradores y el
Directorio, toma en cuenta a los grupos de interés relacionados e incorpora buenas précticas. Las empresas
con buen gobierno corporativo incrementan sus beneficios econémicos y su valor en beneficio de los
accionistas, administradores, grupos de interés y en tltimo término de la sociedad.

Esimportante concluir que en América Latina las empresas por sus particularidades deberian implementar
modelos de gobierno corporativo hibridos que contengan en forma paralela ciertos elementos de los modelos
Shareholders y Stakeholders, que incluyan los principios y practicas del buen gobierno. En este sentido, los
Lineamientos del Cddigo Latinoamericano son flexibles ya que se adaptan tanto para empresas abiertas como
para empresas cerradas.

Por ultimo, se concluye que los estudios sobre el gobierno corporativo y el poder deben realizarse
permanentemente para identificar las mejoras, ya que el mundo atraviesa una serie de cambios econémicos,
politicos, legales, sociales, culturales y tecnoldgicos que influyen en las organizaciones. Por lo tanto, las
investigaciones se deben realizar en torno al ejercicio del poder, marcos legales que soportan al gobierno
corporativo, divulgacién de informacién y transparencia, derechos y trato a los accionistas, junta general de
accionistas, aporte al mercado de valores, arquitectura de control, directorio y la ética.
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