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RESUMEN 

Esta tesis pretende extender y contribuir a la literatura sobre gobierno corporativo e 

innovación, ofreciendo evidencia empírica sobre la influencia de ciertas características 

del consejo de administración sobre esta estrategia. Asimismo, este estudio pretende 

comparar si existen diferencias en el impacto de los consejos sobre la innovación 

considerando empresas familiares y no familiares. Para ello, recogimos datos de 86 

empresas españolas pertenecientes a sectores innovadores durante el período 2003 a 

2014. Nuestros resultados informan acerca de un influencia positiva de la diversidad de 

género de los consejos sobre la innovación; para el caso de la empresa familiar, esta 

influencia positiva no se ha probado, y en principio parece menor. Asimismo, nuestros 

hallazgos señalan que no tener dualidad de funciones funciona peor para la innovación; 

los resultados se confirman para ambos tipos de organizaciones, pero son más negativos 

en la empresa familiar. Por otra parte, nuestros resultados señalan que los consejeros 

independientes ejercen una influencia negativa sobre la innovación; para el caso de la 

empresa familiar, esta influencia negativa es aún más fuerte. Por último, no llegamos a 

demostrar ningún tipo de efecto del tamaño del consejo de administración sobre la 

innovación, ni para la empresa familiar, ni para la no familiar.  

 

 

 

RESUM 

Aquesta tesi pretén estendre i contribuir a la literatura sobre govern corporatiu i 

innovació, oferint evidència empírica sobre la influència de certes característiques del 

consell d'administració sobre aquesta estratègia. Així mateix, aquest estudi pretén 

comparar si existeixen diferències en l'impacte dels consells sobre la innovació 

considerant empreses familiars i no familiars. Amb aquesta finalitat, vam recollir dades 

de 86 empreses espanyoles pertanyents a sectors innovadors durant el període 2003 a 

2014. Els nostres resultats informen sobre un influència positiva de la diversitat de 

gènere dels consells sobre la innovació; per al cas de l'empresa familiar, aquesta 

influència positiva no s'ha provat, i en principi sembla menor. Així mateix, les nostres 

troballes assenyalen que no tenir dualitat de funcions és pitjor per a la innovació; els 

resultats es confirmen per a tots dos tipus d'organitzacions, però són més negatius en 

l'empresa familiar. D'altra banda, els nostres resultats assenyalen que els consellers 

independents exerceixen una influència negativa sobre la innovació; per al cas de 

l'empresa familiar, aquesta influència negativa és encara més forta. Finalment, no vam 

arribar a demostrar cap tipus d'efecte de la mida del consell d'administració sobre la 

innovació, ni per a l'empresa familiar, ni per a la no familiar. 
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ABSTRACT 

This doctoral thesis aims to extend and contribute to the literature on corporate 

governance and innovation, offering empirical evidence on the influence of boards of 

directors on this strategy. Also, this study seeks to compare if there are differences 

between the impact of boards on innovation considering family and non-family firms. 

To do so, we collected data of 86 Spanish firms of innovative sectors during the period 

between 2003 and 2014. The findings reveal the positive influence of gender diversity 

of boards on innovation; in the specific case of family firms, this positive influence 

seems lower but finally it was not proved significant. In addition, the results show that 

non-duality works worse than duality for innovation; it was proved for both, family and 

non-family firms, although the results were worse for family companies. Regarding 

independent directors, they exert a negative influence on innovation, which is even 

stronger in the case of family firms. Finally, board size does not exert any kind of 

influence on innovation, considering both, family and non-family companies. 
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INTRODUCCIÓN  

1. Justificación de la investigación 

En el contexto turbulento actual, caracterizado por cambios constantes e imprevistos, la 

introducción de novedades en el mercado, de todo tipo, organizativas, comerciales, 

financieras, institucionales o tecnológicas, se está convirtiendo en herramienta crucial 

para mejorar la competitividad y supervivencia de las empresas. Por lo tanto, en este 

nuevo contexto, la innovación se ha convertido en un elemento crucial para la creación 

y mejora de la ventaja competitiva a largo plazo (Becheikh et al., 2006; Johannessen et 

al., 2001); y para el éxito y la supervivencia de las empresas (Kor, 2006; Morgan y 

Berthon, 2008; Stopford y Baden-Fuller, 1994; Torchia et al., 2011).  

La investigación sobre innovación ha dado lugar a una extensa literatura, motivada 

principalmente por el carácter abstracto, amplio y multidimensional de este concepto. 

De hecho, hoy en día no existe una única teoría consensuada que explique todo acerca 

de la innovación, su adopción, desarrollo y éxito en las organizaciones (Damanpour, 

1987; Johannesses et al., 2001).  

Según Schumpeter (1934), la innovación podría entenderse como cualquier cambio, 

modificación, mejora o creación, independientemente de su objeto (producto, proceso, 

estructura, método, etc.) en la medida en que se haya implementado o aplicado en el 

mercado. Así, la innovación implica un proceso con diferentes etapas, donde las nuevas 

ideas deben ser creadas, probadas, puestas en producción y finalmente colocadas en el 

mercado, afectando a los individuos, las empresas y toda la sociedad (Schumpeter, 

1939; Van de Ven, 1986).   

Existen múltiples factores que influyen y explican las estrategias de innovación de las 

empresas, tanto a nivel interno como externo (Cassiman y Veugelers, 2006; Tsai y 

Wang, 2007). A nivel interno, la literatura sobre gobierno corporativo ofrece algunas 

ideas útiles para la comprensión del comportamiento innovador de las empresas (Belloc, 

2012). Esta literatura asume que las empresas difieren en la estructura y organización de 

sus principales órganos de gobierno y que estas diferencias pueden explicar 

parcialmente, entre otros factores, el comportamiento innovador adoptado por estas 

(Barker y Mueller, 2002; Lin et al., 2011). De hecho, dentro del concepto mismo de 
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gobierno corporativo, está implícito que pueda afectar a la innovación, en la medida en 

que el gobierno corporativo involucra a todos los órganos de gestión de las empresas 

con poder de decisión, así como la distribución de poderes entre ellos (Fama y Jensen, 

1983; Jensen y Meckling, 1976).  

A pesar del vínculo entre diferentes aspectos del gobierno corporativo y la innovación, 

y que el estudio de dicha relación se inició hace décadas (Goodstein y Boeker, 1991), no 

ha habido muchos trabajos que analicen directamente esta relación (Shah et al., 2001); 

máxime si comparamos su número con el de los estudios que analizan la relación del 

gobierno corporativo y el desempeño empresarial. Así pues, el objetivo de esta tesis será 

profundizar en los posibles efectos del gobierno corporativo, y más concretamente del 

consejo de administración, sobre la innovación.  

Para dar inicio a nuestro estudio, llevamos adelante una revisión sistemática de la 

literatura sobre la influencia del gobierno corporativo sobre la innovación. Esta 

metodología de revisión de la literatura nos permitió identificar y sistematizar la 

literatura existente sobre esta línea de investigación, así como establecer el grado de 

interés que este tema ha generado en la comunidad científica en el ámbito de la gestión 

empresarial.  

Este análisis nos permitió constatar que los pocos estudios que se han interesado por 

esta relación han centrado su interés mayoritariamente en analizar los efectos que la 

estructura de propiedad de la empresa puede ejercer sobre la innovación. Además, este 

constituye el tópico de investigación más relevante en todo el período analizado y su 

importancia ha ido creciendo con el paso del tiempo. Asimismo, esta revisión nos 

permitió constatar que entre los diferentes mecanismos de gobierno corporativo, el 

equipo de alta dirección y el consejo de administración tienen una responsabilidad 

directa en la toma de decisiones. De hecho, el consejo de administración, como 

representación formal de la propiedad, ejerce su influencia en las decisiones y 

estrategias de gestión, a través de sus funciones como supervisores de los gerentes 

(Petrovic, 2008), y como asesores y agentes de apoyo en la formulación de estrategias 

(Kemp, 2006).  

Este análisis también nos permitió evidenciar que el consejo de administración no es un 

grupo homogéneo, siempre con las mismas características y rendimiento. Por lo tanto, 
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sus efectos e influencias sobre las estrategias corporativas, incluida la innovación, no 

pueden predecirse de una manera sencilla. Esto explica el interés de la investigación en 

tratar de establecer cuáles son los determinantes y características del consejo que 

pueden explicar sus funciones y desempeño y, por último, su influencia en la 

formulación de estrategias, como la innovación.  

La literatura analizada pone de manifiesto que no existe un consenso sobre la influencia 

real de la composición del consejo de administración sobre la innovación y cuál debería 

ser dicha composición óptima para asegurar un comportamiento innovador apropiado de 

las empresas (Galia y Zenou, 2012; Hernández-Lara et al., 2010; Kor, 2006; Torchia et 

al., 2011).  

Por otra parte, el análisis de la estructura de propiedad también estableció la 

importancia de la empresa familiar, ya que las mismas se han convertido en una típica 

tipología de empresas en todo el mundo y su relevancia va en aumento (La Porta et al., 

1999). Sin embargo, a pesar de que este tipo de empresas representan la estructura de 

propiedad y gobierno más común en el mundo, solo en los últimos años se empezó a 

analizar sistemáticamente la influencia de la participación familiar en las empresas 

sobre la innovación (De Masis et al., 2012). Los resultados denotan que tampoco ha 

sido posible llegar a un consenso claro sobre la relación que puede existir, y si cabe 

esperar diferencias cuando se compara entre empresas familiares y no familiares. 

Estudios recientes han confirmado una relación negativa entre la propiedad familiar, 

frecuentemente adversa al riesgo, y la inversión en investigación y desarrollo (I+D) 

(Chen y Hsu, 2009). Por el contrario, otros autores, como Zehir et al. (2011), 

encontraron evidencia acerca de una influencia positiva entre la propiedad familiar y la 

innovación. Además, existe escasa literatura sobre las empresas familiares y la 

influencia que ciertas características de la estructura y composición de su consejo puede 

llegar a ejercer sobre la innovación (Chang et al., 2010; Chen y Hsu, 2009; Liang et al., 

2013).  

2. Pregunta de investigación  

En el orden de ideas que acabamos de señalar, el presente trabajo pretende dar respuesta 

a dos preguntas de investigación. Una más genérica, y otra más específica que considera 

en el punto de mira la empresa familiar. Son las siguientes: 
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- ¿Cuál es la estructura y composición del consejo de administración más óptimo 

para favorecer la innovación? 

- ¿Dicha estructura y composición óptima del consejo de administración para 

favorecer la innovación difiere entre empresas familiares y no familiares? 

3. Objetivos de la investigación 

El objetivo principal de este trabajo es contribuir a la investigación previa sobre 

gobierno corporativo e innovación, determinando concretamente, cómo ciertas 

características de la estructura y composición del consejo de administración, en 

términos de su tamaño, tipología de consejeros, estructura de liderazgo y diversidad de 

género, pueden influir en la innovación empresarial. De forma más específica, esta 

investigación también pretende determinar si dichas influencias difieren cuando se 

comparan empresas familiares y no familiares. De esta manera, se busca contribuir a un 

cuerpo de conocimiento poco concluyente, que analiza el impacto de dichas 

características sobre la innovación, circunscribiendo el análisis al caso de las empresas 

pertenecientes a sectores innovadoras en España.  

4. Contenido y estructura de la tesis  

Tomando como referencia lo que acabamos de señalar y para lograr los objetivos 

descritos, hemos estructurado la presente tesis en dos partes y seis capítulos. En la 

primera parte, que abarca los cuatro primeros capítulos, se analiza y explica la 

importancia de la innovación, los antecedentes históricos y la actualidad del gobierno 

corporativo, las diferentes perspectivas teóricas desde las que se ha abordado su estudio, 

así como el marco teórico desde el cual se analizará la influencia del gobierno 

corporativo, y más concretamente del consejo de administración, sobre la innovación. 

En la segunda parte, que abarca los dos últimos capítulos, se explica y concreta el 

diseño y la metodología de investigación, se analizan los datos e interpretan los 

resultados obtenidos. Esta segunda parte se concluye con la exposición de las 

principales conclusiones, limitaciones y recomendaciones para futuras líneas de 

investigación. Todos ellos precedidos de un apartado de consideraciones iniciales 

(Introducción) donde se expone los aspectos más relevantes de este trabajo.  
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A continuación concretaremos, de forma sucinta, el contenido de cada uno de los 

capítulos.  

En el primer capítulo se explica la importancia de la innovación como una opción 

estratégica para las empresas y se exponen las cuestiones más relevantes a las que la 

literatura ha prestado especial atención. El objetivo de este capítulo es ofrecer una 

visión global de la innovación y de todo lo que conlleva, comenzando por las 

dificultades de su definición, los diferentes tipos y procesos de innovación, los 

indicadores o medidas de la misma y, los factores que estimulan o inhiben este proceso. 

Todo ello con el objetivo de poner de relieve la importancia de la innovación; y, a partir 

de ahí, intentar explicar la influencia que el gobierno corporativo puede llegar a ejercer 

sobre esta estrategia. Este repaso teórico no solo será esencial para entender la 

innovación, sino también para empezar a delimitar nuestro ámbito de análisis.  

En el segundo capítulo se analiza la importancia del gobierno corporativo en el contexto 

nacional e internacional y se plantean las cuestiones más relevantes relacionadas con su 

estudio. El objetivo de este capítulo es ofrecer un análisis completo acerca del concepto 

y evolución del gobierno corporativo a nivel nacional e internacional tanto en la 

academia como en lo institucional. También se analizan los diferentes sistemas de 

gobierno corporativo y su marco normativo a nivel internacional, para luego centrarnos 

en el ámbito español. Finalizamos esta sección con una breve descripción de los 

mecanismos de supervisión del gobierno corporativo; todo ello, tomando como 

referencia la literatura existente sobre el tema.  

En el tercer capítulo se examinan las diferentes perspectivas teóricas desde las que se ha 

abordado el estudio del gobierno corporativo. En cada una de ellas se trata de entender 

la relación entre distintos tipos de actores, principalmente accionistas y directivos y, a 

partir de ahí, tratar de explicar el comportamiento de estos cuando se enfrentan a la 

decisión de innovar. El objetivo central de este capítulo es alcanzar una mejor 

comprensión de las diferentes asunciones teóricas utilizadas para analizar la influencia 

del gobierno corporativo sobre la innovación. Especial atención recibirán la Teoría de 

Agencia y la Teoría del Stewardship.  

En el cuarto capítulo se determina el marco teórico desde el cual se analizará la 

influencia del consejo de administración sobre la innovación. Así, habiendo realizado 
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una revisión sistemática de la literatura, se estableció el interés por profundizar en el 

análisis de la estructura y composición del consejo de administración sobre la 

innovación en el contexto español, que constituye el objeto de este capítulo. Para ello se 

planteará un modelo de relaciones y se formulará un conjunto de hipótesis que tratarán 

de contrastarse en la parte empírica.  

En el quinto capítulo se explica y concreta el diseño y la metodología de esta 

investigación. El propósito de este capítulo es delimitar la elección de la epistemología 

y del enfoque de la investigación; describir y justificar la población y la elección de la 

muestra de empresas cuyo análisis resulta de interés; describir las fuentes empleadas 

para obtener la información; y, explicar cómo se han medido las diferentes variables.  

En el sexto capítulo se analizan los datos y se interpretan los resultados obtenidos. Para 

ello, se divide el capítulo en dos partes principales, en el primero de ellos se realiza un 

análisis descriptivo y exploratorio de las principales características de la estructura y 

composición del consejo de administración; en la segunda parte se lleva adelante un 

análisis explicativo de la influencia del consejo de administración sobre la innovación.  

El objetivo central de este capítulo es discutir los principales hallazgos del trabajo y 

vincularlos con la literatura expuesta en los primeros capítulos.  

Para finalizar, en el último apartado de este trabajo, se exponen las principales 

conclusiones, así como las limitaciones y recomendaciones de futuras líneas de 

investigación. El objetivo de este último apartado es sintetizar las principales 

contribuciones de la presente tesis.  
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CAPÍTULO I  

LA ESTRATEGIA DE INNOVACIÓN EN LA EMPRESA  

1. Consideraciones iniciales 

La innovación se ha convertido en una de las opciones estratégicas más relevantes para 

las empresas que tratan de competir en un entorno cada vez más global, y que han de 

diferenciarse de la competencia y aportar un mayor valor añadido a sus clientes si 

desean sobrevivir (Zhou, 2006). Así pues, desde que el término de innovación fuera 

descrito en el ámbito de la empresa por Schumpeter a principios del siglo XX, 

investigadores, directivos y políticos, comenzaron a interesarse por el estudio de la 

innovación; poniendo énfasis en la cuestión de qué es la innovación y qué determina su 

desarrollo y éxito en el seno de las empresas (Becheikh et al., 2006; Damanpour y 

Gopalakrishnan, 1998; Damanpour, 1987).  

Aunque el entorno competitivo actual del siglo XXI ha cambiado considerablemente en 

comparación al del siglo XX, los trabajos pioneros de Schumpeter siguen siendo un 

importante punto de referencia en el campo de la innovación (Becheikh et al., 2006). 

Así, la competencia empresarial en pleno siglo XXI se caracteriza por un entorno 

mucho más turbulento que en el pasado, incluso reciente, sujeto a cambios constantes e 

imprevisibles, donde la introducción de prácticas novedosas al mercado ïintroducción 

de innovacionesï, sean estas de carácter organizativo, comercial, financiero, 

institucional o tecnológico (Fernández-Sánchez y Casino-Rubio, 1988) se ha convertido 

en una medida crucial para la competitividad y supervivencia de la empresa.  

Las sociedades contemporáneas se encuentran en permanente transformación y 

adaptación a su entorno cada vez más cambiante, requiriendo cambios institucionales y 

organizativos que les permitan dar respuestas adecuadas a los nuevos retos que el 

entorno les plantea. Hoy en día la innovación se ha convertido en un elemento crítico 

para la supervivencia y el mantenimiento de la ventaja competitiva a largo plazo de las 

empresas (Becheikh et al., 2006; Drazin y Schoohoven, 1996; Johannessen et al., 2001; 

Kanter, 1985; Stock et al., 2001). Ya lo decía Freeman en 1975 cuando afirmaba que 

ñno innovar es morirò (p. 256). As² pues, las empresas que deseen sobrevivir y 

progresar a lo largo del tiempo, deben estar capacitadas para adaptarse con rapidez a los 
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cambios del entorno y, es más, deben provocar ellas mismas modificaciones que les 

favorezcan (Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 1988). 

La necesidad de desarrollar nuevos productos, procesos o servicios, demanda la 

adopción de la innovación como un modo de vida por parte de las empresas (Koberg et 

al., 2003; Tushman y Nadler, 1986); llegando incluso a constituirse en un imperativo 

para las empresas si desean apostar por incrementar su rentabilidad y su crecimiento 

(Bello-Acebrón, 1989). Ello significa reconocer que la innovación no es ni debe ser algo 

moment§neo sino ñun objetivo continuo y una ocupación constante para la empresaò 

(Bello-Acebrón, 1989:374). 

Sin embargo, a pesar del gran número de trabajos sobre innovación, aún no existe una 

teoría consensuada que explique perfectamente todo lo relacionado con la adopción, 

desarrollo y éxito de la innovación empresarial (Damanpour y Gopalakrishnan, 1998; 

Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 1986; Gatignon et al., 2002; Johannesses et al., 

2001). La incongruencia de los resultados obtenidos, puede deberse, entre otras causas, 

a la diversidad de conceptos de innovación, tipos de innovación y medidas utilizadas 

para reflejar la innovación empresarial (Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1987; 

Dewar y Dutton, 1986; Gatignon et al., 2002; Johannessen et al., 2001). De modo que 

una mayor claridad con respecto a estos aspectos contribuiría a mejorar el avance y el 

impacto de la investigación al respecto (Gatignon et al., 2002). 

Los estudios tradicionales sobre innovación, inspirados en los trabajos pioneros de 

Schumpeter, así como las recientes aportaciones a su obra, parecen insuficientes para 

explicar el ñpor qu®ò las empresas con condiciones externas similares muestran 

diferente comportamiento innovador (Belloc, 2012). Una de las posibles razones para 

estas diferencias puede deberse al hecho de que la teoría tradicional de la innovación 

trata a las empresas como si fueran iguales y considera a la innovación como una 

consecuencia directa de la política de maximización de los beneficios de la empresa 

(Nelson, 1991).  

La literatura sobre gobierno corporativo ofrece algunas ideas útiles para la comprensión 

de la actividad innovadora de la empresa (Belloc, 2012). Esta literatura reconoce que las 

empresas difieren en la estructura y organización de sus órganos de gobierno, y sostiene 

que estas diferencias pueden explicar, entre otros factores, el comportamiento innovador 
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de la empresa. Así pues, según estas teorías, son diversos los factores que influyen en la 

innovación de una organización, tanto a nivel interno como externo (Cassiman y 

Veugelers, 2006; Tsai y Wang, 2007). El gobierno corporativo destaca como uno de 

esos factores internos, ya que analiza los órganos de gobierno de la empresa con poder 

para decidir y cómo se lleva a cabo el reparto de poder entre ellos, por lo que resulta 

clave para entender las estrategias por las que optan las empresas, como es el caso de la 

estrategia de innovación. 

Sin embargo, a pesar de la relación que vincula diversos aspectos del gobierno de las 

empresas y su estrategia innovadora, y que es un tema que hace décadas que comenzó a 

analizarse (Goodstein y Boeker, 1991), sorprende que el número de trabajos que han 

estudiado dicha relación no es demasiado elevado, sobre todo si se compara con la 

investigación que analiza la relación entre diversos elementos de gobierno corporativo y 

el desempe¶o o la ñperformanceò empresarial (Coles et al., 2008; Hernández-Lara et al., 

2010; 2014; Shah et al., 2011; Villalonga y Amit, 2006). 

El presente capítulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones más relevantes 

relacionadas con el estudio de la innovación, a las que la literatura ha prestado especial 

atención, cuando se ha tratado la innovación como una de las opciones estratégicas más 

importantes para la empresa.  

Para alcanzar este objetivo, estructuraremos el capítulo en una serie de apartados. 

Después de esta introducción, el segundo apartado, introduce el análisis del concepto de 

innovación como paso previo antes de concretar qué aspectos de la innovación pueden 

considerarse más relevantes para nuestro análisis. A continuación, en el apartado 

tercero, nos referiremos al proceso de innovación en el que realizaremos una breve 

revisión de la literatura para identificar sus etapas. La sección siguiente (apartado 

cuarto) la dedicaremos al análisis de los indicadores o medidas de innovación, aquí 

identificaremos las principales medidas utilizadas en trabajos previos. El apartado 

quinto hace referencia a los tipos de innovación, en el que se aportarán distintas 

clasificaciones. Para terminar, en el apartado sexto, haremos referencia a los principales 

factores que estimulan e inhiben la innovación.  
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2. El concepto de innovación en la literatura científica 

La literatura científica sobre innovación es una literatura extensa y muy dispersa, 

difícilmente integrable en una teoría única y general por el hecho de referirse a factores 

y procesos muy diferentes (Ballart, 2001). Una de las mayores dificultades a las que se 

ha enfrentado la literatura que trata sobre la innovación se deriva de su carácter 

abstracto, amplio y multidimensional. De hecho, esta complejidad es lo que posibilita 

que la aproximaci·n al t®rmino ñinnovaci·nò se pueda realizar desde distintos puntos de 

vista, y que no exista acuerdo sobre su definición (Knight, 1967). 

Entre las diferentes perspectivas desde la que se ha abordado el estudio de la innovación 

destacan, sobre todo, la economía (Coombs et al., 1996; Schumpeter, 1939), los 

estudios relacionados con la ingeniería y las nuevas tecnologías (Boland et al., 2007; 

Merriman, 1974; 1975), la teoría de la organización y del management (Aghion y 

Tirole, 1994; Thompson, 1965; 1968; Van de Ven, 1986), la psicología (Allport, 1924; 

Doise y Moscovici, 1984), la sociología (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997; Medras y 

Forse, 1983; Merton, 1980), los estudios de política y administración pública (Gow, 

1992; Kaul, 1997; Loy, 1986), entre otros.  

Desde la perspectiva económica, los economistas se han aproximado al fenómeno de la 

innovación desde dos grandes vertientes: la macroeconomía y la microeconomía. Desde 

el punto de vista macroeconómico, el interés se ha centrado en los efectos de la 

innovación sobre la productividad de distintas economías y sobre la formación de 

contextos competitivos (Schumpeter, 1939). Por su parte, la microeconomía ha puesto 

énfasis en la utilización de los recursos a disposición de las empresas como fuente de 

innovación, así como en la gestión del proceso de innovación. 

Los estudios de ingeniería y telecomunicaciones abordaron el análisis de la innovación 

desde una perspectiva más tecnológica. Se interesaron por la introducción, desarrollo y 

adaptación de nuevas tecnologías en la empresa. Así, la investigación y los nuevos 

conocimientos constituyen un factor esencial en este campo, ya que, cada innovación 

puede llegar a desencadenar una estela de innovaciones. El énfasis de estas disciplinas 

se encuentra en la función de Investigación y Desarrollo (I+D) llevada a cabo por las 

organizaciones (Boland et al., 2007; Merriman, 1974; 1975). 
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Por su parte, los estudiosos de la teoría de la organización y del management centraron 

su interés en las características de las organizaciones que estimulan o inhiben la 

innovación, así como en las estructuras organizativas y de gestión, y la cultura 

empresarial, con el objetivo de analizar cómo estos factores influyen en el desarrollo de 

nuevas ideas en el interior de la empresa (Thompson, 1965; Van de Ven, 1986), así 

como para determinar las estructuras organizativas más aptas para favorecer el trabajo 

de investigación y creación en las organizaciones. 

Los psicólogos por su parte, centraron su atención en dos aspectos relevantes de la 

innovación, la creatividad individual y el cambio en los comportamientos y creencias de 

los individuos (Allport, 1924; Doise y Moscovici, 1984). Esta perspectiva tiene por 

finalidad observar los rasgos de la personalidad que se encuentran directamente 

relacionados con el origen de las ideas innovadoras. 

Desde el punto de vista sociológico, se ha considerado la innovación como uno de los 

principales factores explicativos del cambio social. En sus estudios sobre la innovación 

organizativa, han puesto el énfasis en el cambio, analizando los impactos que las 

innovaciones pueden acarrear sobre la estructura social y los comportamientos en la 

sociedad (Medras y Forse, 1983; Merton, 1980). 

Por último, los estudios sobre política y administración pública analizan el impacto de 

la innovación sobre la gestión de las estructuras organizativas y los sistemas de 

gobierno (Kaul, 1997). Otros estudios centran su atención en la difusión de las 

innovaciones administrativas de los gobiernos, cuya misión fundamental consiste en 

fomentar la innovación en la sociedad desde el gobierno (Gow, 1992; Loy, 1986). 

Esta diversidad de enfoques de estudio dificulta el esfuerzo por alcanzar una definición 

común y consensuada de la innovación. De hecho, la innovación cruza transversalmente 

estas disciplinas científicas en la medida en que en todo proceso de innovación 

intervienen elementos económicos, tecnológicos, organizativos, psicológicos, 

sociológicos e institucionales, lo que explica en buena parte su complejidad. Este 

carácter abstracto y complejo de la innovación, así como el hecho de que se haya 

estudiado desde diferentes perspectivas, provocan una gran dificultad para alcanzar una 

definición común del término, y justifica la existencia de distintas definiciones sobre 

innovación (Johannessen et al., 2001). La siguiente tabla (Tabla 1) muestra, ordenadas 
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cronológicamente, algunas de las principales definiciones de innovación aportadas por 

la literatura desde el siglo pasado. 

Tabla 1: Definiciones de innovación 
Autor (es) Año y pág. Definición 

Schumpeter 
1939: 63, 

84 

Cualquier ñforma de hacer las cosas de manera diferenteò en el reino 

de la vida económica 

Thompson 1965: 2 
Generación, aceptación e implementación de nuevas ideas, procesos, 

productos y servicios 

Zaltman et al. 1973: 10 
Cualquier idea, práctica o artefacto material percibido como nuevo 

por la unidad de adopción relevante 

Nelson 1974: 65 

Cambio que requiere un considerable grado de imaginación; 

constituye una ruptura relativamente profunda con las formas 

establecidas de hacer las cosas 

Freeman 1975: 173 
Proceso de emparejamiento, y este tiene lugar en las mentes de las 

personas imaginativas 

Pavón y Goodman 

Ruiz-González 

1976: 213 

1988: 121 

Conjunto de actividades inscritas en un determinado período de 

tiempo y lugar, que llevan a la introducción con éxito en el mercado, 

por primera vez, de una idea, en forma de nuevo o mejorados 

productos, procesos, servicios o técnica de gestión y organización 

Drucker 1981: 263 

Cambio en el ámbito económico y social, en la conducta de las 

personas como consumidores o productores, como ciudadanos, como 

estudiantes o como profesores, etc. 

Gee 1981: 5 

Proceso por el cual a partir de una idea, invención o identificación de 

una necesidad se desarrolla un producto, técnica o servicio que es 

comercialmente aceptado 

Ferrer-Salat 1984: 288 
Innovar significa introducir modificaciones en la manera de hacer las 

cosas, para mejorar el resultado final 

Pavitt 1984: 344 
Un nuevo, o mejorado, producto o proceso de producción 

comercializado con éxito 
 

Lafuente-Félez et 

al. 

 

1985: 13 

Producción de tecnología de proceso o de producto, explotable 

económicamente a partir de las innovaciones teóricas originadas en la 

fase de invención 

López de Salinas 1985: 205 

Introducción de una nueva técnica, un nuevo producto o una mejora 

de organización o el desarrollo de recursos recientemente 

descubiertos, que sean significativos en la actividad económica 

Drucker 1986a: 33 

Herramienta específica de los empresarios innovadores; el medio con 

el cual explotar el cambio como una oportunidad para un negocio 

diferente 

Tushman y Nadler 1986: 75 
Creación de un producto, servicio o proceso que es nuevo para una 

unidad de negocio 

Van de Ven 1986: 591 

Desarrollo e implementación de nuevas ideas por parte de personas 

que con el tiempo establecen transacciones con otras personas dentro 

de un contexto organizativo 

Damanpour 1987: 676 

Implementación de una idea, ya sea generada internamente o 

adquirida, acerca de un producto, mecanismo, sistema, proceso, 

política, programa o servicio, que es nueva para la organización en el 

momento de su adopción. 

Fernández-Sánchez 

y Fernández-

Casariego 

1988: 117 

La innovación, es ante todo, una actitud, una capacidad de mejora del 

propio producto, mediante la adaptación de los procesos existentes y 

la organización a los nuevos desarrollos tecnológicos que les sean 

aplicables 

Kanter 1988: 170 Creación y explotación de nuevas ideas 
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Autor (es) Año y pág. Definición 

Sidro-Cazador 1988: 8 

Esfuerzo sistemático a realizar a lo largo de una serie de etapas 

concatenadas, que abarca desde los primeros trabajos para la 

concepción del nuevo producto (idea) hasta su introducción en el 

mercado, satisfaciendo así una determinada necesidad 

Benavides-Velasco 1998: 77 

Proceso sistemático y deliberado mediante el cual se pretende alterar 

determinados factores de la empresa. A través de este proceso se 

conciben nuevas ideas que, una vez desarrolladas, permiten la 

introducción en el mercado de nuevos productos o procesos, la 

adopción por parte de la empresa de nuevas estructuras organizativas, 

el empleo de nuevas técnicas comerciales, de gestión, etc. 

Damanpour 1991: 556 

Generación, desarrollo e implementación de ideas o comportamientos 

nuevos. Una innovación puede ser un producto o servicio nuevo, un 

sistema administrativo, o un nuevo plan o programa perteneciente a 

miembros de la organización 

Spence 1994: 25 Algo que nunca ha existido antes 

Comisión Europea 1995: 4 

Producir, asimilar y explotar con éxito una novedad, en las esferas 

económica y social, de forma que aporte soluciones inéditas a los 

problemas y permita así responder a las necesidades de las personas y 

de la sociedad. 

OCDE/Eurostat 1997: 56 

Introducción de un nuevo, o significativamente mejorado, producto 

(bien o servicio), de un proceso, de un nuevo método de 

comercialización o de un nuevo método organizativo 

Escorsa-Castells y 

Valls-Pasola 
1997: 20 

Una idea nueva hecha realidad o llevada a la práctica. 

Explotación con éxito de nuevas ideas. 

Damanpour y 

Gopalakrishnan 
1998: 3 

Adopción de una idea o un comportamiento nuevo en una 

organización 

Camelo-Ordaz et 

al. 

2000: 334 

Crear o adquirir una idea o conocimiento e introducirla en la 

organización, pudiendo materializarse en un nuevo producto, o bien 

en un proceso o método 

Ravichandran 2000: 257 
Creación de nuevos productos, procesos, métodos o servicios por una 

organización 

Subramaniam y 

Youndt 
2005: 451 

Identificación y aprovechamiento de oportunidades para crear nuevos 

productos, servicios o prácticas de trabajo 

Costello y 

Donnellan 
2008: 106  

Actividad humana que resulta en un sistema de artefacto, idea, 

práctica, organización, aprendizaje o información percibido como 

nuevo por la unidad de adopción 

Egbetokun et al. 2009: 123 
Proceso mediante el cual las empresas dominan y aplican el diseño y 

la producción de bienes y servicios que le sean nuevos 

Tödtling et al. 2009: 59 
Resultado de un proceso interactivo de generación, difusión y 

aplicación de conocimiento 

Wang et al. 2010: 767 
Proceso que comienza con una idea nueva y concluye con la 

introducción al mercado 

Fuente: Elaboración propia. 

Como se puede observar, aunque la idea de innovar no es nueva, su conceptualización 

en el ámbito científico y académico sí es relativamente reciente. De hecho, se trata de 

un término elaborado en los años treinta en el campo de la economía por el economista 

austriaco Joseph A. Schumpeter (1934). Según Schumpeter, la innovación es un 

fen·meno amplio, de tal suerte que cualquier ñforma de hacer las cosas de manera 

diferenteò en el reino de la vida econ·mica, son todos ejemplo de lo que se puede 
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entender como innovación (pp. 63 y 84)1, así, los cambios introducidos en la 

organización, pueden ser considerados auténticas innovaciones. 

Sin embargo, y como señala Rosenberg (1979:95), en su día, las aportaciones hechas 

por Schumpeter no fueron lo suficientemente apreciadas y dicho término cayó en 

desuso. No fue sino hasta mediados de los años cincuenta, gracias a los cambios 

tecnológicos que se venían produciendo, que los economistas empezaron a prestar 

atención a la innovación, suscitándose un creciente interés por el estudio de este 

fenómeno, interés que se acentuó en los años setenta, en parte, como respuesta a la 

crisis petrolera de 1973. Estos argumentos sirvieron de base para que algunos autores, 

como Aït-El-Hadj (1990) sitúen la aparición del concepto de innovación alrededor de 

los años setenta. 

Las muchas definiciones que existen sobre innovación están influidas por el propósito y 

las características particulares de las investigaciones llevadas a cabo en cada momento 

por sus autores. Sin embargo, la mayoría de las definiciones sobre innovación contienen 

elementos comunes que en la mayoría de los casos llegan a solaparse. Estos estudios 

suelen coincidir en dos aspectos fundamentales: por un lado, señalan que la innovación 

supone la puesta en práctica de una idea nueva o novedosa; de otra parte, que la 

innovación supone siempre un cambio que puede afectar a distintos contextos o 

elementos, ya sea en los individuos, las empresas o la sociedad. Esto se pone de 

manifiesto por el hecho de que prácticamente la totalidad de las definiciones 

encontradas en la literatura, incluyen, de alguna forma, estos términos. 

Con relación a la primera asociación, se han de señalar dos elementos, que la idea ha de 

ser nueva o novedosa, y que es necesaria su implantación o puesta en práctica. La gran 

mayoría de las definiciones revisadas ponen de relieve estos atributos de la innovación. 

Así por ejemplo, para Zaltman et al., (1973:10) la innovaci·n consiste en ñcualquier 

idea, práctica o artefacto material percibido como nuevo por la unidad de adopción 

relevanteò; otros autores conciben la innovación como la generación, desarrollo, 

                                                           
1 No obstante lo señalado, el término en sí y el concepto que de él se deriva, fue introducido al ámbito de 

la empresa por Schumpeter ya en 1912 cuando empezó a interesarse por el desarrollo económico de la 

sociedad, otorgando un papel preponderante al empresario innovador y a la innovación propiamente 

dicha. El Trabajo de Schumpeter sobre el desenvolvimiento económico de la sociedad de la mano del 

empresario innovador, es considerado, entre otros, por Buesa-Blanco y Molero-Zayaz (1989:17) como ñla 

aportación más importante que ha orientado gran parte de los planteamientos más recientes sobre la 

materiaò. 
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implementación y explotación de ideas o comportamientos nuevos (Damanpour, 1991; 

Kanter, 1988; Thompson, 1965; Van de Ven, 1986). Por su parte, Tushman y Nadler 

(1986:75) entienden por innovaci·n la ñcreaci·n de un producto, servicio o proceso que 

es nuevo para una unidad de negocioò. En relaci·n a la necesidad de implantaci·n, 

Escorsa-Castells y Valls-Pasola (1997) sostienen que para que estas nuevas ideas sean 

consideradas como innovación, deben ser hechas realidad o llevadas a la práctica. 

También, Damanpour (1987) y Camelo-Ordaz et al. (2000), conciben la innovación 

como la acción de crear o adquirir una idea o conocimiento ïnuevoï e introducirlo en la 

organización, es decir, estas ideas nuevas o novedosas pueden ser generadas 

internamente o adquiridas por la empresa, pero han de ser finalmente implantadas o 

puestas en práctica en la organización.  

La idea de que la innovación pueda proceder tanto de medios internos como del exterior 

de la organización anima otro debate. Hay autores, como los recién citados arriba, que 

sostienen que la aplicación o adopción de una idea que tiene su origen en otra unidad o 

en otro contexto, también puede ser considerada como innovación (Damanpour y 

Gopalakrishnan, 1998; Van de Ven et al., 2001). Sin embargo, no existe un consenso 

pleno al respecto. Esta otra corriente sostiene que solo puede hablarse de innovación 

cuando la idea es elaborada, usada e introducida con éxito en el mercado por primera 

vez en forma de nuevos o mejorados productos, procesos, servicios, técnicas de gestión 

u organización (Barnett, 1963; Becker y Whisler, 1967; Pavón y Goodman, 1976; Ruiz-

González, 1988). Es decir, y utilizando las palabras de Spence (1994:25) debe consistir 

en ñalgo que nunca ha existido antesò. Esto implica, seg¼n esta ¼ltima corriente, que 

una adquisición externa de una idea innovadora en una organización concreta no se 

consideraría innovación si previamente se ha introducido y aplicado en otra u otras 

organizaciones.  

Con relación a la segunda asociación, la de cambio en los individuos, las empresas o la 

sociedad, la gran mayoría de las definiciones revisadas también ponen de relieve este 

atributo de la innovación. Así por ejemplo, para Ferrer-Salat (1984:288) la innovación 

consiste en la ñintroducci·n de modificaciones ïcambiosï en la manera de hacer las 

cosas, para mejorar el resultado finalò. En opini·n de Nelson (1974), la introducci·n de 

estas modificaciones requiere de un considerable grado de imaginación, ya que, viene a 

constituir una ruptura relativamente profunda de las formas establecidas de hacer las 
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cosas. Por su parte, Drucker (1981) extiende este concepto de cambio al ámbito 

económico y social, y considera que la innovación consiste en un cambio en la conducta 

de las personas como consumidores o productores, como ciudadanos, como estudiantes, 

como profesores, etc. Según esta concepción, la innovación facilita la adaptación de los 

individuos y de las organizaciones a los cambios rápidos y profundos que experimentan 

las sociedades contemporáneas (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997). 

A pesar de las diversas perspectivas desde las que se ha abordado la innovación, en el 

presente trabajo consideramos la innovación desde el punto de vista del management y 

la organización de empresas. Nuestro interés se centra en las características de las 

organizaciones, así como en las estructuras organizativas y de gestión, que estimulan o 

inhiben la innovación, con el objetivo de analizar cómo estos factores influyen en el 

desarrollo de nuevas ideas en el interior de la empresa, así como para determinar ciertos 

rasgos organizativos que favorecen el proceso de innovación en las organizaciones. 

Por otra parte, para el presente trabajo la aproximación conceptual que consideramos 

más apropiada es la aportada por Schumpeter (1912, 1934). Esto nos conduce a 

concebir la innovación como: 

- la introducción en el mercado de un nuevo producto o proceso con el cual los 

consumidores no están familiarizados, o de una nueva calidad; 

- la introducción de un nuevo método de producción, basado en un 

descubrimiento científico, o bien una nueva forma de tratar comercialmente un 

producto determinado; 

- la apertura de un nuevo mercado; 

- la conquista de una nueva fuente de suministro de materias primas o de 

productos semielaborados, haya o no existido anteriormente;  

- la creación de una nueva estructura en un mercado, por ejemplo la creación de 

una posición de monopolio, o bien la anulación de una posición de monopolio 

existente con anterioridad. 

Esta consideración amplia del concepto de innovación permite concebirla como 

cualquier cambio, modificación, mejora, creación, independientemente de cuál sea su 

objeto (producto, proceso, estructura, mercado, método, etc.), siempre que se haya 

llevado a cabo su aplicación o implantación. 
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3. El proceso de la innovación 

En el análisis conceptual de la innovación, una visión que ha recibido un amplio apoyo 

por parte de la literatura es aquella que la concibe como un proceso, sistémico y 

deliberado (Benavides-Velasco, 1998; Egbetokun et al., 2009; Freeman, 1975; Gee, 

1981; Kimberly y Evanisko, 1981; Ruiz-González, 1988; Wang et al., 2010). Esto se 

debe a que la innovación no consiste en una actividad simple, ni es el resultado de 

aplicar fórmulas sencillas; al contrario, está formada por un conjunto de actividades 

secuenciales e interrelacionadas entre sí, inscritas en un determinado período de tiempo 

y lugar con el que se pretende alterar uno o varios factores de la organización, que lleva 

a la introducción con éxito o no en el mercado, de una idea nueva en forma de 

productos nuevos o mejorados, de procesos, servicios o técnicas de gestión y 

organización (Benavides-Velasco, 1998; Robertson, 1967; Ruiz-González, 1988). Es 

decir, se trata de un proceso, y como todo proceso, debe tener un punto de partida que le 

sirva de inspiración, así como una serie de etapas a desarrollarse durante dicho proceso. 

A la descripción de este punto de partida y sus diferentes etapas dedicaremos las 

siguientes líneas. 

Es necesario comenzar por los antecedentes que explican el inicio del proceso. En este 

sentido, hay tres enfoques que explican los antecedentes que llevan a una empresa a 

innovar. As², la innovaci·n puede surgir como consecuencia del denominado ñtir·n de 

la demandaò, en respuesta a la demanda del mercado; o bien por el ñempuj·n de la 

cienciaò, como consecuencia de la b¼squeda de aplicaciones para la tecnolog²a existente 

por parte de los departamentos de I+D de las empresas (Braun, 1986; Fernández-

Sánchez y Fernández-Casariego, 1988; Freeman, 1975; Ruiz-González y Mandado-

Pérez, 1989). En opinión de algunos autores como Freeman (1975), Fernández-Sánchez 

y Fernández-Casariego (1988) y Clark y Ken (1998), la innovación también puede 

surgir de la combinación de ambos tipos de posibilidades. 

La primera opción, la del tirón de la demanda, se da cuanto el mercado constituye la 

inspiración básica para la innovación. En este caso, las organizaciones producen lo que 

el mercado demanda, en el entendido de que es posible conocer la dirección en que el 

mercado va avanzando. Por lo que la empresa ha de estudiar las necesidades del 

mercado, con objeto de satisfacer esa demanda latente y así poder desarrollarse y crecer 

(Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 1988). Este modelo de innovación parte de 
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la base de que la ñnecesidad del mercadoò es la determinante de la innovaci·n. En 

opinión de Ruiz-González y Mandado-Pérez (1989), estas necesidades pueden ser 

civiles, militares o sociales, y se traducen en una intensificación de los esfuerzos 

tecnológicos por parte de la empresa u otras organizaciones para satisfacerlas. En 

consecuencia, podemos concluir señalando que el análisis de las necesidades futuras del 

mercado resulta fundamental para lograr innovaciones que tengan éxito (Ruiz-González 

y Mandado-Pérez, 1989). 

La segunda opción, la del empujón de la ciencia, se da cuando la orientación 

tecnológica de la organización es la que constituye la inspiración básica para la 

innovación. En este caso, las organizaciones venden lo que se puede producir. Por lo 

que, el punto de partida lo constituye la búsqueda de oportunidades dentro del 

departamento de I+D o afines, con objeto de explorar las capacidades tecnológicas 

existentes (Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 1988). Los que proponen esta 

perspectiva ven en los avances de la ciencia y de la tecnología los determinantes de la 

actividad innovadora de la empresa (Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989). Y como 

señalan Ruiz-González y Mandado-Pérez (1989), en algunos casos, sirve para explicar 

algunas innovaciones radicales en las que la demanda del mercado parece tener poca 

influencia. 

Por último, algunos autores como Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego (1988) y 

Ruiz-González y Mandado-Pérez (1989), coinciden en señalar que ninguno de los dos 

modelos anteriores, resulta por sí solo adecuado para explicar el proceso de innovación. 

En opinión de estos autores, la explicación del proceso de innovación en muchas 

ocasiones pone de manifiesto un modelo híbrido que incorpora, por un lado, las 

necesidades del mercado y por otro las posibilidades que la tecnología ofrece para 

satisfacer estas necesidades. De hecho, la mayoría de las innovaciones son el resultado 

de la combinación de ambos tipos de posibilidades (Ruiz-González y Mandado-Pérez, 

1989). 

Hablando ya del proceso de innovación propiamente dicho, debemos señalar que la 

literatura coincide en señalar que dicho proceso es llevado a cabo, fundamentalmente, 

en el departamento de I+D de las organizaciones. En dicho departamento de I+D se 

desarrollan nuevos productos; se mejoran los productos existentes; se encuentran 

nuevos usos para productos existentes; se mejoran los procesos de fabricación; se hallan 
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usos potenciales para los subproductos o para los residuos generados por la fabricación; 

y, se analiza y estudia los productos de los competidores, entre otras funciones (Roman, 

1968). Es decir, comprende los trabajos creativos y técnicos que la organización 

emprende de modo sistemático a fin de aumentar el volumen de sus conocimientos, así 

como la utilización de estos conocimientos para concebir nuevas aplicaciones (OCDE, 

2002). La investigación desarrollada en estos departamentos puede ser tanto científica 

como tecnológica, o ambas a la vez. En opinión de Freeman (1975), la creación de este 

tipo de departamentos especializados, por medio del cual se profesionalizan estas 

actividades, constituye una respuesta institucional de la organización al complejo 

proceso que supone la gestión y organización de la innovación. 

Ahora bien, si acudimos a la literatura en busca de un proceso de innovación que 

incluya las distintas fases o etapas que la misma debe seguir, nos encontraremos, no con 

uno, sino con varios modelos que proponen distintas fases o etapas del proceso de 

innovación, desarrollado en momentos diferentes, por diferentes autores y siguiendo 

distintas perspectivas. Estos modelos tratan de explicar cómo y por qué las innovaciones 

aparecen y se desarrollan. La mayoría de estos estudios realizan un análisis descriptivo 

de los procesos de innovación utilizados con éxito durante los últimos años por las 

principales empresas estadounidenses y europeas. A continuación se detallan algunos de 

los más relevantes. 

Un primer trabajo en el que encontramos una descripción de este proceso, es el 

desarrollado por Zaltman et al. (1973). Estos autores proponen un proceso de 

innovación que consta de dos fases principales: iniciación e implementación. La 

primera fase está formada a su vez por tres etapas: conocimiento, formación de 

actitudes, y decisión; la segunda fase consta de otras dos etapas: implementación inicial, 

e implementación continuada o sostenida. Sin embargo, esta distinción en las etapas no 

es unánime, Kanter (1988) por ejemplo, distingue cuatro fases en el proceso de 

innovación: generación de ideas y activación de la innovación, formación de 

coaliciones, realización de la idea, y transferencia o realización. 

Como se pude observar, los dos primeros procesos propuestos por Zaltman et al. (1973) 

y Kanter (1983), describen fases o etapas diferentes entre sí, con algunas similitudes en 

la descripción de dichas etapas. Sin embargo, algunos autores como Daft (1978), Rogers 

(1983) y Buggie (2007) describen un proceso de innovación bastante similar, en el que 
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distinguen las siguientes cuatro etapas: conocimiento o concepción de la idea, propuesta 

o persuasión, evaluación o decisión de adopción, e implementación; al que Rogers 

(1983) añade una quinta etapa que es la de confirmación. Por su parte, Braun (1986) 

también hace referencia a un proceso compuesto por cuatro etapas, estas son: invento, 

desarrollo, prototipo y producción. 

Otra propuesta, y quizás una de las más desarrolladas, es la que nos ofrece Kline (1985) 

en su denominado ñmodelo de innovaci·n cadena-eslab·nò. Dicho modelo distingue 

una cadena central en el proceso de innovación compuesta por cinco actividades, que 

son: estudio de mercado, invención o diseño analítico, diseño detallado o prueba, 

rediseño y producción, y distribución y ventas. Todo este proceso se encuentra 

retroalimentado por los denominados ñeslabones de retroalimentaci·nò. En este modelo, 

la cadena central del proceso se encuentra en permanente interacción con las áreas de 

investigación y conocimiento. En contrapartida, Castresana-Ruiz-Castillo y Blanco-

Martínez (1989; 1990) distinguen en el proceso de innovación simplemente dos etapas: 

interna y externa. La primera impulsa la innovación dentro de la empresa; y la segunda 

establece la relación empresa-entorno protagonizada por la cúpula directiva. 

Como se puede observar, existen tantos modelos como autores se puedan consultar. Sin 

embargo, y como hemos tenido ocasión de comprobar con los modelos propuestos por 

Daft (1978), Rogers (1983), Braun (1986) y Buggie (2007), existen algunas similitudes 

en todos los modelos propuestos. En este sentido, existe un amplio acuerdo en 

distinguir, al menos, cuatro grandes etapas en el proceso de innovación. Estas etapas 

son: la invención o concepción de una idea nueva, desarrollo o materialización de la 

invención, producción de la idea, y difusión o explotación económica de la misma. 

Estas fases describen una secuencia bastante lógica, no obstante, algunas de ellas 

pueden llegar a solaparse parcialmente. De otra parte, resulta necesario señalar que entre 

dichas fases funciona un complicado sistema de realimentación.  

A continuación intentaremos describir estas etapas de modo general para intentar captar 

la esencia misma del proceso de innovación. No sin antes advertir que, como en toda 

generalización, se pierden algunos detalles del proceso, ya que es habitual que este se 

adapte y varíe de acuerdo con el tipo de tecnología y de empresa. 
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La primera fase del proceso de innovación, la invención, hace referencia a la 

concepción de una idea nueva o técnicamente mejorada. Así, como ya se indicó en el 

apartado anterior dedicado a la conceptualización de la innovación, son múltiples las 

definiciones de innovación que ponen énfasis en la novedad como una característica 

principal de la innovación (véase por ejemplo: Damanpour, 1991; Gee, 1981; Knight, 

1967; Morrow, 2002; Nohria y Gulati, 1996; Pavón y Goodman, 1976; Ravichandran, 

2000; Robertson, 1967; Wang et al., 2010; Zaltman et al., 1973, entre otros). Esta etapa 

del proceso de innovación está constituida por todas las actividades que tienen que ver 

con la identificación de una necesidad, la obtención de información y de recursos que 

permitan buscar soluciones a la necesidad identificada. En la innovación de producto o 

proceso la necesidad puede ser una demanda del mercado (tirón del mercado) o la 

esperanza de crear una nueva necesidad (empujón de la tecnología). En todo caso, al 

final de esta fase del proceso de innovación, emerge una idea nueva bien estudiada, 

basada en las previsiones de necesidad de mercado y en las posibilidades técnicas de la 

organización. 

La segunda fase del proceso, la de desarrollo de la invención, hace referencia 

precisamente a la materialización de la invención en un producto o proceso nuevo o 

mejorado. Así lo han referido algunos autores al destacar en el concepto de innovación 

la idea de transformación de la idea en algo completamente nuevo o mejorado, ya sea de 

un producto, proceso, o técnica de gestión u organización (Camelo-Ordaz et al., 2000; 

Gee, 1978; 1981; Van de Ven, 1986). Así, en una innovación de producto, este es el 

momento en el que la idea se desarrolla en un prototipo, listo para la fabricación, y en el 

que se hace una estimación del mercado potencial y de los problemas de 

comercialización. El proceso habrá llegado a una fase en que se conoce perfectamente 

sus características técnicas y económicas, y sus necesidades de equipamiento. En 

consecuencia, esta fase implica una gran cantidad de recursos, trabajo, tiempo y dinero. 

Asimismo, requiere mucha investigación, desarrollo, diseño y rediseño del producto, 

hasta que el mismo llegue a ser técnica y comercialmente viable. 

La tercera fase del proceso, la de producción de la idea, es la fase de la ejecución de la 

invención. Esta etapa del proceso de innovación está constituida básicamente por la 

materialización del prototipo obtenido en la segunda fase (Braun, 1986). Así, en la 

innovación de un producto el requisito fundamental para su materialización es disponer 
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de instalaciones para su fabricación en cantidades comercialmente aceptables. En la 

innovación de proceso, esta fase requiere cambiar la planta piloto de funcionamiento. A 

menudo, la ejecución de la innovación de producto requiere a su vez la ejecución de una 

innovación de proceso, por lo que, ambos procesos suelen ser la continuación el uno del 

anterior. 

La cuarta y última fase del proceso, la de difusión o explotación económica de la 

invención, consiste en la introducción en el mercado del producto, proceso o sistema en 

el que se materializó la invención. Así, son varias las definiciones de innovación que 

ponen de relieve este último aspecto (Véase por ejemplo: Escorsa-Castells y Valls-

Pasola, 1997; Pavitt, 1984; Pavón y Goodman, 1976; Ruiz-González, 1988; Sidro-

Cazador, 1988; Wang et al., 2010). Sin embargo, algunos autores como Utterback 

(1971), no la consideran dentro el proceso de innovación propiamente dicho, puesto que 

tiene lugar básicamente fuera de los límites de la organización. No obstante, aunque este 

último extremo puede llegar a ser cierto, existe un consenso bastante generalizado en 

que no se puede llegar a hablar de innovación realmente si no se culmina con la 

introducción en el mercado de la idea nueva o mejorada, o con su aplicación dentro la 

empresa (Benavides-Velasco, 1998; García y Calantone, 2002; Pavón y Goodman, 

1976; Ruiz-González, 1988; Sidro-Cazador, 1988; Wang et al., 2010). Aún más, en 

opinión de Braun (1986) un invento es únicamente una idea o un prototipo de un nuevo 

producto o proceso y no se convierte en innovación hasta que no alcanza el mercado2. 

En este sentido, puede ser clarificadora la Figura 1 que esquematiza dicho proceso.  

 

 

 

 

                                                           
2 En este punto, resulta necesario señalar que cada una de las fases mencionadas del proceso de 

innovación necesita de unos actores que la hagan avanzar. En este sentido, varios papeles han sido 

descritos y analizados, por ejemplo, para Schumpeter (1934), los principales actores innovadores son los 

empresarios individuales que lideran el proceso de la ñdestrucci·n creativaò al frente de peque¶as nuevas 

empresas. Por su parte, Freeman y Soete (1997), hacen referencia al importante papel desarrollado por el 

denominado ñpalad²n de productoò, definido como cualquier individuo que realiza contribuciones 

decisivas a la innovación. Por último, Belloc (2012) señala que el proceso a través del cual los individuos 

integran sus recursos humanos y materiales dentro de la empresa es fundamental para la dinámica de la 

innovación. 
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Figura 1: El proceso de innovación 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

E
S

F
U

E
R

Z
O

 

IN
N

O
V

A
D

O
R

: 
 -

In
v
e

rs
ió

n
 e

n
 I

+
D 

-
E

x
is

te
n
c
ia

 d
e

 

d
e

p
a

rt
a

m
e

n
to

 d
e

 I
+

D 

-
P

a
rt

ic
ip

a
c
ió

n
 e

n
 

p
ro

y
e

c
to

s
 d

e
 I

+
D 

-
F

o
rm

a
c
ió

n
 d

e
l 

p
e

rs
o

n
a

l 
 

 

In
v
e

n
c
ió

n
 

D
e

s
a

rr
o

llo
 

P
ro

d
u
c
c
ió

n 
D

if
u

s
ió

n
 

R
E

S
U

L
T

A
D

O
S

 D
E

 L
A

 

IN
N

O
V

A
C

IÓ
N

 
 

-
P

a
te

n
te

s 

-
P

ro
d

u
c
to

s
/p

ro
c
e

s
o

s
/s

is

te
m

a
s
 o

p
e

ra
ti
v
o

s
 

n
u
e

v
o

s 

-
P

ro
d

u
c
to

s
/p

ro
c
e

s
o

s
/s

is

te
m

a
s
 o

p
e

ra
ti
v
o

s
 

m
e

jo
ra

d
o

s 

E
T

A
P

A
S

 D
E

L
 P

R
O

C
E

S
O

 D
E

 I
N

N
O

V
A

C
IÓ

N
 

F
ig

u
ra

 1
: 

E
l 
p

ro
c
e

s
o

 d
e

 i
n

n
o

v
a

c
ió

n 

F
u
e

n
te

: 
E

la
b

o
ra

c
ió

n
 p

ro
p

ia 



La estrategia de innovación en la empresa 

__________________________________________________________________________ 

26 

 

Hasta aquí hemos descrito el proceso de innovación desarrollado por la empresa de 

forma aislada y en competencia con sus rivales, que era la forma tradicional de llevar 

adelante las actividades de innovación. Sin embargo, recientemente ha ido ganando 

importancia una nueva tendencia. Esta ha alterado la lógica de actuación de las 

empresas y de los individuos a la hora de desarrollar los procesos de innovación 

(Lundvall y Borrás, 1999). Desde el punto de vista de esta nueva tendencia, la creación 

colectiva de conocimiento ïinnovaciónï, la mayor parte de las veces no se realiza de 

forma individual, sino a través de una capacidad endógena de aprendizaje e innovación 

colectiva (Amin y Thrift, 1994; Maillat, 1995; 1999). Así pues, el proceso de 

innovación no es el resultado del comportamiento de empresas individualmente 

consideradas, sino de sistemas o medios en los que la empresa está inserta; sistemas a 

los que algunos autores como Olazar§n y G·mez (2001), han llamado ñsistemas 

productivosò, ñsistemas industrialesò o ñsistemas de innovaci·nò.  

Esta nueva perspectiva, denominada por algunos autores como ñmedio innovadorò, y 

que fue desarrollada a finales de la década de los años 80 y principios de los 90 por el 

grupo francoitaliano GREMI (Groupe de Recherche Européen Sur les Milieux 

Innovateurs), conciben a la innovación como un fenómeno colectivo, caracterizado por 

la existencia de relaciones de cooperación y coordinación interempresarial. Este nuevo 

concepto de medio innovador que se encuentra íntimamente relacionado con el enfoque 

de los distritos industriales y de los clusters desarrollados por Porter (1990; 1992; 

2003), examina la competitividad empresarial, pero, teniendo en cuenta la coordinación 

entre empresas. Este nuevo concepto de innovación hace énfasis en que el esfuerzo 

innovador de los competidores, obliga a las empresas a unir fuerzas para desarrollar 

nuevos proyectos de innovación, ya que, por sí solas no podrían llevarlos adelante. Bajo 

la lente de esta nueva perspectiva de coordinación y colaboración, las empresas 

aprovechan tácitamente las ventajas de la concentración geográfica, donde toman 

protagonismo los distritos industriales o clusters.  

Esta nueva perspectiva dio lugar a la creación de verdaderos sistemas nacionales y/o 

regionales de innovación. Dichos sistemas tienen la particularidad de coordinar la 

actividad de las diferentes fuentes de producción del conocimiento, como pueden ser: 

universidades, instituciones de investigación, instituciones públicas o privadas y, por 

supuesto, empresas de distintas dimensiones y actividad; las cuales se encuentran 
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estrechamente vinculadas, donde la producción y el acceso al conocimiento se 

encuentra más próximo (Cooke 2002; Cooke y Morgan, 1998; Florida, 1995) para todos 

los participantes del proceso de innovación. En este nuevo sistema, todas las 

instituciones han de tener un papel activo en la distribución y en la transferencia del 

conocimiento; y han de desempeñar un rol activo en promover los cambios tecnológicos 

y la innovación.  

Así pues, además de poner de manifiesto las diferentes etapas del proceso de 

innovación, y cómo dicho proceso se extiende más allá de los límites de la empresa, 

abarcando un sistema más completo que integra distintos agentes, es necesario señalar 

que para iniciar el proceso de innovación la empresa ha de apuesta por iniciar esta 

estrategia. Para ello debe emplear una serie de recursos materiales y humanos, y adoptar 

una serie de decisiones que desemboquen en su puesta en práctica. Todo lo anterior, 

permitirá la obtención de ciertos resultados de innovación. Dichos resultados se pueden 

materializar en una serie de indicadores, a los que se refiere el apartado siguiente.  

4. Indicadores y medidas de la innovación 

En el proceso de innovación que acabamos de describir arriba, la información utilizada 

para identificar la naturaleza innovadora de la empresa ha sido diversa. Precisamente 

esta diversidad de indicadores en el estudio de la innovación ha complicado la medición 

y definición del concepto, constituyéndose en una de las causas que dificulta el avance 

en este campo (Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 1986; 

Gatignon et al., 2002). 

En este sentido, un grupo de trabajos utiliza como medida de innovación la introducción 

de nuevos productos, procesos y servicios, así como los cambios implementados en los 

sistemas organizativos de la empresa (Jaskyte y Kisieliene, 2006; Kimberly y Evanisko, 

1981; Subramanian y Nilakanta, 1996). De otra parte, otros autores además de las 

medidas anteriores, utilizan variables relacionadas con el carácter proactivo o reactivo 

de la empresa en la introducción de innovaciones, es decir, si la empresa es líder o 

pionera en el mercado o, en cambio, seguidora a la hora de introducir modificaciones en 

sus productos, procesos, servicios y sistemas de gestión (Desphandé et al., 1993; Manu, 

1992; Subramanian y Nilakanta, 1996), así como medidas referidas a los esfuerzos que 
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implica para la empresa la introducción de innovaciones en términos de recursos 

aplicados a la I+D. 

Otro criterio común para la clasificación de los indicadores o medidas de innovación es 

distinguir si se basan en lo que se conoce como entradas, o en las salidas del proceso de 

innovación. Según esta clasificación, las cuatro etapas del proceso de innovación que 

hemos mencionado se nutren de una serie de recursos, que son los inputs o entradas del 

proceso de innovación; en otras palabras, el esfuerzo innovador que la empresa realiza; 

y produce una serie de salidas u outputs que serán los resultados del proceso de 

innovación (Coronado-Guerrero y Acosta-Seró, 1999; Flor y Oltra, 2004; Gugler, 2003; 

Hitt et al., 1991; 1997).  

A continuación, comentaremos algunos de los indicadores más utilizados por la 

literatura para medir el desempeño innovador de la empresa, distinguiendo entre los 

inputs y los outputs de la innovación. 

Así, para determinar el esfuerzo innovador que la empresa realiza, la literatura ha 

acudido a distintos indicadores, entre los que destacan: los gastos en I+D, la intensidad 

en I+D (relación entre gasto en I+D y las ventas, o el número de empleados), la 

intensidad relativa a la inversión en I+D en relación a otras empresas que compiten en la 

misma industria, la existencia formal de un departamento de I+D, la participación de la 

empresa en proyectos de I+D con instituciones u organismos de investigación, y la 

formación académica y/o científica de su personal. De entre estos, destacan como 

indicadores más habituales del esfuerzo innovador, los gastos en I+D y la intensidad en 

I+D (Balkin et al., 2000; Buesa-Blanco y Molero-Zayaz, 1992; Evangelista et al., 1998; 

Gugler, 2003; Hagedoorn y Cloodt, 2003; Hitt et al., 1991; 1997; Lundstrum, 2002; 

Patel y Pavitt, 1995). 

Una posible explicación de la relevancia de estos indicadores, puede deberse a que los 

gastos en I+D mantienen una estrecha relación causa-efecto con la aparición de nuevos 

productos o procesos, de manera que estas innovaciones no serían posibles sin ese 

esfuerzo innovador previo. Así, los resultados de innovación que consigue la empresa 

parecen estar directamente relacionados con los gastos en I+D que la empresa realiza o 

con la intensidad de dichos gastos (Alegre-Vidal et al., 2004; Buesa-Blanco y Molero-

Zayaz, 1992; Mansfield, 1981; Patel y Pavitt, 1995). Además, aunque ciertamente 



Tesis doctoral 

__________________________________________________________________________ 

 

29 

 

grandes gastos en I+D no garantizan que la empresa se convierta en un agente 

innovador efectivo, sí cabría esperar que las empresas más innovadoras realicen 

normalmente inversiones en I+D. Así, no es extraño que cuando se invierte en I+D a un 

ratio más elevado que la competencia, es probable que la empresa intente competir 

sobre la base de la innovación, que en tal caso, parece ser su apuesta más potente 

(O´Brien, 2003). 

Sin embargo, el esfuerzo de inversión en I+D no siempre produce los resultados 

esperados, además, muchas innovaciones se desarrollan al margen de los departamentos 

de I+D de las empresas. Estos argumentos hacen que algunos autores como Hagedoorn 

y Cloodt (2003) y Becheikh et al. (2006) no consideren a los gatos en I+D como una 

medida que por sí sola pueda reflejar o sea indicativa de la innovación de la empresa, ya 

que presentan algunos inconvenientes. Estos inconvenientes pueden deberse a que: 1) 

los gastos de I+D no muestran la eficiencia de los procesos mediante los cuales los 

inputs son transformados en outputs; 2) no reflejan la significación económica o 

cualitativa de las innovaciones producidas; 3) no indican el nivel de complejidad 

tecnológica incorporada en los productos y/o procesos resultantes; y 4) es difícil 

comparar dicha medida entre empresas y países (Coombs et al., 1996). Como 

consecuencia de ello, este tipo de medidas puede ser útil para comparar los esfuerzos 

innovadores de las empresas, pero no permite obtener una comprensión global del 

proceso y del desempeño innovador. 

El resto de indicadores mencionados, también hacen referencia al esfuerzo innovador 

que realiza la empresa. Es el caso, por ejemplo, de la existencia de un departamento 

formalizado de I+D, que implica la aplicación de recursos humanos por parte de la 

empresa y la continuidad en su interés por innovar (Flor y Oltra, 2004). Tal es su 

importancia que algunos autores lo han venido en llamar como uno de los cuatro pilares 

de la organización empresarial para poner en marcha la innovación (Bello-Acebrón, 

1989), ya que es considerado como el motor de la búsqueda y desarrollo de nuevos 

productos, procesos, servicios o sistemas de gestión en la empresa. 

Lo mismo puede decirse de la participación conjunta de la organización en proyectos de 

investigación con otras organizaciones, como universidades, institutos de investigación 

y otras empresas; o la aceptación de fondos públicos para participar en programas de 
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apoyo a la innovación creados a nivel regional, nacional o internacional (Flor y Oltra, 

2004). Ambos factores demuestran el compromiso de la organización con la innovación.  

Por último, la formación académica del personal de la organización puede ser también 

considerada como un indicador del esfuerzo innovador de la empresa. Así lo 

propusieron Jacobsson et al. (1996), al considerar al personal de la empresa con 

estudios en educación superior como un indicador de la innovación tecnológica 

desarrollada por la organización. Según estos autores, la educación del personal incluye 

información que puede estar relacionada o influir de alguna manera en la innovación 

que pueda desarrollar la empresa y, como aproximación general, proporciona una 

representación más amplia de la capacidad de la empresa para innovar. En tal sentido, 

también puede ser considerado como indicador del esfuerzo innovador de la empresa, 

aunque en opinión de algunos autores, su utilización presenta serias debilidades, puesto 

que en muchas ocasiones no se observa una relación directa (Flor y Oltra, 2004). 

Una vez que la empresa comienza a aplicar estos recursos para emprender la estrategia 

de innovación, comienzan a desencadenarse las cuatro etapas del proceso que hemos 

señalado previamente. Conforme dichas etapas se van sucediendo se originan los 

resultados de la innovación. Así pues, las entradas u esfuerzos de innovación 

constituyen una condición necesaria pero no suficiente para que el proceso de 

innovación se lleve a cabo por completo (Flor y Oltra, 2004). 

Para captar los resultados del proceso de innovación que la empresa realiza, la literatura 

ha acudido a distintos indicadores, entre los que cabe destacar: el recuento de patentes 

de la empresa, las citas de patentes, el recuento de nuevos productos y procesos 

elaborados por la empresa, el recuento de productos o procesos mejorados por la 

organización, la identificación de innovaciones a través de información proporcionada 

por expertos del sector, por parte de los directivos de la compañía, y a través de 

información recopilada en revistas técnicas y comerciales especializadas (Acs y 

Audretsch, 1993; Alegre-Vidal et al., 2004; Cogan, 1993; Coombs et al., 1996; 

Edwards y Gordon, 1984; Flor y Oltra, 2004; Kleinknecht et al., 1993). 

De entre estos indicadores, destacan como más habituales los indicadores basados en el 

análisis del recuento de patentes como mecanismo legal que sirve para proteger las 

inversiones, restringiendo o impidiendo su fabricación, comercialización y venta. Así, 
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son numerosos los estudios que utilizan el número de patentes como outputs del proceso 

de innovación (Archibugi y Pianta, 1996; Archibugi, 1992; Balkin et al., 2000; Coombs 

et al., 1996; Griliches, 1990; Gugler, 2003; Hitt et al., 1991; Jacobsson et al., 1996; 

Napolitano y Sirilli, 1990; Patel y Pavitt, 1991; 1997). Además, existe una variante de 

esta medida cuyo propósito es enriquecer la información obtenida con las patentes, 

como es el caso del recuento de las citas de patentes (Albert et al., 1991; Flor y Oltra, 

2004; Hagedoorn y Cloodt, 2003). La ventaja que presenta este indicador es que se trata 

de una medida tanto cuantitativa como cualitativa, de tal suerte que, cuanto más citada 

sea una patente, mayor se espera que sea su importancia (Coombs et al., 1996). 

No obstante, y a pesar de su uso generalizado, dicho indicador ha sido objeto 

igualmente de numerosas críticas por la literatura. Por ejemplo, muchas de estas críticas 

apuntan a que las patentes son un reflejo de la invención más que de la innovación 

propiamente dicha, ya que no asegura la implantación efectiva de la novedad en la 

empresa o en el mercado. Así, cabría ser considerado más como un indicador 

intermedio entre la invención y la innovación (Coombs et al., 1996). Por otra parte, las 

voces críticas también hacen referencia a la dificultad de comparar el número de 

patentes entre empresas, ya que, patentar es una actividad discrecional que varía 

ampliamente entre empresas e industrias, de otra parte, muchos avances tecnológicos, 

por su propia naturaleza, no pueden ser patentables (Becheikh et al., 2006; Coombs et 

al., 1996; Hagedoorn y Cloodt, 2003). Como consecuencia de ello, el número de 

patentes presenta limitaciones como indicador fiable del resultado innovador de la 

empresa. 

Otros indicadores utilizados con cierta frecuencia por la literatura tienen que ver con el 

número de innovaciones de la organización, sean estas de productos o procesos, nuevos 

o mejorados. El número de innovaciones de una organización resulta ser un buen 

indicador del resultado innovador de la empresa, de ahí que la literatura haya utilizado 

con cierta frecuencia este indicador (Albert et al., 1991; Flor y Oltra, 2004; Harhoff y 

Narin, 1999). Entre los principales argumentos a favor de este indicador, se puede 

destacar, por un lado, que cuantas más innovaciones se lancen al mercado mayor será la 

probabilidad de que algunas de ellas terminen produciendo un impacto significativo en 

la sociedad. Por otro lado, existe la idea generalizada de que las empresas con mayores 
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tasas de crecimiento son aquellas que con frecuencia generan un mayor número de 

innovaciones, ya sea de productos o procesos. 

Por último, otro tipo de medida de los outputs de innovación suele encontrarse en la 

identificación de innovaciones a través de información proporcionada por expertos del 

sector, por parte de los directivos de la compañía, y a través de información recopilada 

en revistas técnicas y comerciales especializadas. Este procedimiento consiste en 

determinar, bien a través de publicaciones especializadas o bien pidiendo a expertos 

externos o directivos de la propia compañía, la identificación de aquellas novedades 

incorporadas por la empresa que puedan ser consideradas, a su juicio, como 

innovaciones importantes en un determinado período de tiempo. La ventaja principal de 

este indicador radica en el hecho que puede llegar a captar tanto las innovaciones que 

fueron objeto de patente, como aquellas que no llegaron a ser patentadas (Coombs y 

Tomlinson, 1998; Pavit et al., 1987).  

No obstante lo señalado aquí, y como ya se ha destacado, cada una de estas medidas de 

la innovación presenta ventajas e inconvenientes, hecho que dificulta que exista acuerdo 

en la literatura acerca de la idoneidad de utilizar un indicador u otro. Esto ha llevado a 

algunos autores como Alegre-Vidal et al. (2003) y Hagedoorn y Cloodt (2003) a 

considerar más adecuado utilizar una combinación de varias medidas de innovación en 

lugar de centrase en una única medida, ya que, la utilización conjunta de varios 

indicadores, puede llegar a ofrecer una visión más completa del desempeño innovador 

de la empresa. 

5. Tipologías de innovación 

Desde que se hiciera popular el término de innovación alrededor de los años setenta, 

varias han sido las clasificaciones que se han dado sobre la misma. De hecho, uno de los 

motivos para que los resultados de la investigación sobre innovación no sean 

concluyentes, puede deberse al hecho de se hayan adoptado diferentes perspectivas a la 

hora de abordar su análisis.  

En la literatura podemos encontrar múltiples clasificaciones y tipologías de innovación. 

Algunas de ellas se limitan a hacer una breve referencia de la misma, señalando 

directamente el tipo o los tipos de innovación (Tabla 2); en cambio, otros desarrollan 
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una extensa clasificación, en la que encontramos grupos principales de innovación, los 

cuales a su vez se subdividen en otras subclases o tipos (Tabla 3). 

Tabla 2: Clasificación restringida de tipos de innovación 
Autor (es) Tipos de innovación 

Zaltman et al. (1973) 

- Innovación de producto 

- Innovación de proceso 

- Innovación organizativa 

- Innovación de personal 

- Innovación de política 

Palfy (1979) - Innovación vertical 

- Innovación horizontal 

Abernathy y Clark (1985; 1988) 

- Innovación arquitectural 

- Innovación creadora de nicho comercial 

- Innovación corriente 

- Innovación revolucionaria 

Henderson y Clark (1990) 

- Innovación radical 

- Innovación incremental 

- Innovación modular 

- Innovación arquitectónica 

Hidalgo-Nuchera et al. (2002) - Innovación tecnológica 

- Innovación organizacional 

Fuente: Elaboración propia. 

Como se puede observar en la Tabla 2, este grupo de autores se caracteriza por realizar 

una breve clasificación de los tipos de innovación, limitándose a señalar distintos tipos 

de innovación en función de algún criterio, pero sin añadir subtipos que permitan 

apreciar una mayor diferenciación. Luego desarrollan una descripción de cada uno de 

estos grandes tipos de innovación por separado.  

Por otra parte, otro grupo de autores desarrollaron una extensa y prolija clasificación de 

la innovación, diferenciando tipos y subtipos. Algunas de las clasificaciones más 

importantes, en este sentido, son las que se muestran en la Tabla 3. 

Tabla 3: Clasificación extensa de tipos de innovación 
Autor (es) Clasificación de innovación Tipos de innovación 

Miquel-Peris y 

Mollá-Descals 

(1982) 

Según la naturaleza 

intrínseca de la novedad 

- Innovación técnica 

- Innovación comercial 

- Innovación organizacional 

- Innovación social 

Según la intensidad de la 

innovación 

- Según el grado de la innovación 

- Según el grado de novedad 

- Según el impacto sobre la industria 

- Según otros criterios de medida de la 

intensidad 

Según las características de 

la innovación considerada 

- Según al estado de la génesis del problema 

- Según el modo de conducir la innovación 
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Autor (es) Clasificación de innovación Tipos de innovación 

como un proceso - Innovaciones iniciales e innovaciones de 

primera difusión 

Braun (1986) 

Según el objeto o finalidad 

de la innovación 

- Innovación de producto 

- Innovación de proceso 

- Innovación de fabricación 

Según el tipo de mercado al 

que se pretende llegar 

- Innovación para el consumidor 

- Innovación de pequeño capital 

- Innovación de gran capital 

Según el grado de novedad - Innovación radical 

- Innovación incremental 

Según el significado 

económico 

- Innovación básica 

- Innovación mejorada 

Rosegger (1986) 

Según su naturaleza 

- Innovación de mecanización 

- Innovación de estandarización y 

especialización 

- Innovación de automatización 

- Innovación de computarización 

- Innovación de robotización 

Según su orientación - Innovación de producto 

- Innovación de proceso 

Según su grado de novedad - Innovación primaria o básica 

- Innovación derivada o menor 

Según los inputs que 

intervienen en el proceso 

- Innovaciones naturales 

- Innovaciones ahorradoras de trabajo 

- Innovaciones ahorradoras de capital 

Según vayan a ser 

incorporadas o no 

- Innovación incorporada 

- Innovación no incorporada 

Fernández-

Sánchez y 

Bello-Acebrón 

(1987) 

Según su naturaleza 

- Innovación tecnológica 

- Innovación comercial 

- Innovación organizativa 

- Innovación financiera 

Según su grado de novedad 
- Innovación radical 

- Innovación incremental 

- Innovación adaptada 

Morcillo-Ortega 

(1989) 

Según la tecnología - Innovación de producto 

- Innovación de proceso 

Según los métodos de gestión 

- Innovación de nuevos mercados geográficos 

- Innovación de nuevos segmentos de mercado 

- Innovación de cambios introducidos en los 

productos 

- Otros tipos de innovación 

Según la perspectiva social 

- Innovación de creación de nuevas funciones 

- Innovación de mejoras de las condiciones de 

trabajo 

- Innovación de formación de grupos creativos 

- Innovación de descentralización de las tareas 

- Otras innovaciones sociales 

Vegara-i-Carrió Según su naturaleza - Innovación tecnológica 

- Innovación no tecnológica 
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Autor (es) Clasificación de innovación Tipos de innovación 

(1989) Según su tecnología - Innovación de producto 

- Innovación de proceso 

Según su grado de novedad - Innovación radical 

- Innovación incremental 

Según vaya a ser incorporada 

o no 

- Innovación incorporada 

- Innovación no incorporada 

Fuente: Elaboración propia. 

Como ya mencionamos arriba, este grupo de autores se caracterizan por haber propuesto 

una clasificación de la innovación tomando como referencia varios criterios o 

dimensiones de la innovación a la vez, este hecho les permitió desarrollar una 

clasificación extensa de la innovación. Así por ejemplo, Fernández-Sánchez y Bello-

Acebrón (1987) distinguen dos grupos principales, Morcillo-Ortega (1989) tres grandes 

grupos, Braun (1986) cuatro grupos principales y, Rosegger (1986) cinco grandes 

grupos. De este segundo grupo de autores, Vegara-i-Carrió (1989) fue de los primeros 

en proponer una clasificación confrontando distintos tipos de innovación a la vez, este 

autor distingue cuatro grandes grupos de innovación, en los que encontramos ocho tipos 

diferentes de innovación. 

Por último, queda resaltar la clasificación propuesta por Miquel-Peris y Mollá-Descals 

(1982), quienes basándose en Barréyre (1980), propusieron una clasificación que tiene 

la particularidad de recoger todos y cada una de los posibles enfoques desde donde se 

puede abordar la problemática de la innovación. Esta clasificación distingue tres 

grandes grupos de innovación. Dentro del primer grupo encontramos innovaciones de 

tipo técnico, comercial, organizacional y social. El segundo grupo distingue entre el 

grado de la innovación, el grado de la novedad, el impacto en la industria y otros. Por 

último, el tercer grupo distingue entre el estado de la génesis del problema, el modo de 

conducir la innovación, y entre innovaciones iniciales y de primera difusión. Cada uno 

de estos subgrupos contempla a su vez otras subclasificaciones, que permiten apreciar 

un mayor detalle en la clasificación. 

Ahora bien, de todas estas clasificaciones de innovación, las que mayor atención han 

recibido por parte de la literatura, son las que se refieren al impacto o grado de cambio 

(radical-incremental) y a la naturaleza (tecnológica-administrativa) de la innovación 

(Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1991; Koberg et al., 2003). Junto a estas dos 

tipologías de la innovación, consideramos interesante analizar, aunque sea brevemente, 
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otras cuatro clasificaciones de innovación que están recibiendo una atención creciente 

por parte de la literatura, como son aquellas que distinguen entre innovación según el 

impacto en el conocimiento (modular-arquitectónica), según su origen (interna-externa), 

según el grado de anticipación (programadas-no programadas), y en función de la fuerza 

conductora (pull-push). 

5.1. Según el impacto de la innovación o grado de cambio: innovación radical vs. 

innovación incremental 

Las innovaciones pueden ser clasificadas según la aportación o grado de novedad, el 

grado de cambio que comporta, o el riesgo que implica su adopción. Así, una de las 

clasificaciones más utilizadas por la literatura, atendiendo a la intensidad de su 

originalidad, es aquella que distingue entre: innovación radical3 e innovación 

incremental4 (Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1991; 1996; Dewar y Dutton, 

1986; Ettlie et al. 1984; Fernández-Sánchez, 2005; Gatignon et al. 2002; Hayes y 

Abernathy, 1980; Henderson y Clark, 1990; Hollander, 1965; Koberg et al., 2003; 

Zaltman et al., 1973); o, como otros autores lo han venido en llamar, entre innovación 

revolucionaria e innovación regular (Abernathy y Clark, 1985; Aït-El-Hadj, 1990; 

Dewar y Dutton, 1986; Johannessen et al., 2001). 

Algunos autores señalan que estos dos tipos de innovación hacen referencia a distintos 

aspectos de la innovación (Gatignon et al., 2002); otros sin embargo, consideran que 

ambos tipos de innovación están estrechamente relacionados entre sí (Damanpour, 

1991; Dewar y dutton, 1986; Henderson y Clark, 1990; Koberg et al., 2003).  

La principal diferencia entre la innovación radical e incremental tiene que ver en que la 

primera produce cambios fundamentales en las actividades o en la estructura de una 

organización, o en los hábitos establecidos de consumo o de comportamiento (Braun, 

1986; Fernández-Sánchez y Bello-Acebrón, 1987; Fernández-Sánchez, 1996; Ruiz-

González y Mandado-Pérez, 1989). Existe, por tanto, una ruptura y un salto respecto a 

las prácticas existentes y una redefinición del contexto organizativo, social o cultural de 

                                                           
3 Algunos autores denominan a este tipo de innovación como: innovación horizontal (Palfy, 1979; 

Miquel-Peris y Mollá-Descals, 1982); Innovación absoluta (Miquel-Peris y Mollá-Descals, 1982); 

Innovación primaria o básica (Rosegger, 1986); e, innovación de ingeniero (Aït-El-Hadj, 1990). 
4 Algunos autores denominan a este tipo de innovación como: innovación vertical (Palfy, 1979; Miquel-

Peris y Mollá-Descals, 1982); innovación relativa (Miquel-Peris y Mollá-Descals, 1982); e, innovación 

derivada o menor (Rosegger, 1986). 
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la organización y/o de la sociedad. Por el contrario, la segunda, la innovación 

incremental, es aquella que no comporta una ruptura, sino pequeños cambios en las 

actividades o en la estructura de una organización, o en los hábitos establecidos de 

consumo o de comportamiento (Braun, 1986; Dewar y Dutton, 1986; Ettlie et al., 1984; 

Subramaniam y Youndt, 2005). Durante mucho tiempo la investigación académica, 

influida por los trabajos pioneros de Schumpeter, se ha ocupado exclusivamente del 

análisis de las denominadas innovaciones radicales, por representar cambios relevantes, 

y por su impacto sobre el ciclo económico. 

Teniendo en cuenta el impacto de la innovación y el grado de la novedad, las 

innovaciones radicales pueden ser definidas como ñun conjunto de innovaciones 

relacionadas entre sí que juntas configuran una tecnología que difiere 

considerablemente de las tecnolog²as previasò (Braun, 1986: 55). En otras palabras, la 

innovación radical, supone cambios sustanciales en las actividades de la empresa o 

industria, representando un alejamiento profundo de las prácticas actuales, pudiendo 

incluso, implicar una alteración profunda de la empresa o industria (Dewar y Dutton, 

1986; Ettlie et al., 1984). Es decir, para que una innovación sea radical, es preciso que 

el conocimiento tecnológico necesario para explotarla sea muy diferente al 

conocimiento previo (Fernández-Sánchez, 2005). Esta nueva tecnología invade la 

industria tradicional introduciéndose en una serie de submercados. De ahí que algunos 

autores la hayan denominado como innovación destructora de competencia (Abernathy 

y Clark, 1985; Tushman y Anderson, 1986), ya que destruye la competencia establecida 

convirtiéndola en obsoleta desde el punto de vista tecnológico. 

Las innovaciones radicales se basan en el descubrimiento de un conjunto de principios 

científicos capaces de modificar sustancialmente los productos que realizan 

determinadas funciones. Las innovaciones radicales producen discontinuidades 

tecnológicas provocando saltos en el conocimiento científico en el que se apoya una 

tecnología. (Braun, 1986; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989; Fernández-Sánchez, 

1996). Entre las principales características de este tipo de innovaciones, destaca que 

suelen abrir nuevos mercados y aplicaciones potenciales, crea dificultades a las 

empresas establecidas y puede suponer la base para la entrada con éxito de nuevas 

empresas e incluso la redefinición de la industria; es decir, provoca una ruptura en 

relación con la situación anterior. 
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Este tipo de innovación consiste en la creación de algo totalmente nuevo5, a partir de 

tecnologías que no existían con anterioridad, permitiendo obtener un producto o proceso 

totalmente nuevo en el mercado, formado por nuevos componentes, unidos a través de 

una configuración también novedosa (Henderson y Clark, 1990). Asimismo, se suele 

considerar que una innovación es radical cuando su originalidad es elevada y resulta de 

la aplicación de una nueva tecnología, o cuando se deben a una combinación original de 

tecnologías ya conocidas (Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 1988). En todo 

caso, la innovación radical afecta a los datos técnicos del producto y/o proceso, ya que 

modifica su estructura o sus elementos fundamentales, e incluso la propia forma de 

fabricarlo (Abernathy y Clark, 1985; Aït-El-Hadj, 1990). 

La innovación radical presenta un reto importante al statu quo de la empresa o la 

industria y por ello provoca mayor resistencia (Frost y Egri, 1991). De otra parte, los 

proyectos dedicados a la innovación radical conllevan mayores riesgos, son caros y 

normalmente tardan varios años en producir resultados tangibles ïsi es que llegan a 

producirlosï. Así lo demostraron De la Rica (1984) y Leifer et al. (2000) cuando 

concluyeron que pueden pasar hasta 10 años para que puedan observarse resultados 

tangibles de dichos proyectos. 

Por su parte, la innovación incremental puede ser definida como aquella que ofrece una 

mejora técnica relativamente pequeña sin cambiar la esencia de una determinada 

tecnología (Braun, 1986). En otras palabras, la innovación incremental, supone cambios 

relativamente menores en las actividades de la empresa o industria, que no se alejan de 

las prácticas actuales, y básicamente van a reforzar las capacidades de la empresa 

(Dewar y Dutton, 1986; Ettlie et al., 1984; Fernández-Sánchez, 1996; 2005; 

Subramaniam y Youndt, 2005). Para que una innovación sea incremental, se requiere 

que las mejoras que se realizan sean sobre un producto o tecnología previamente 

                                                           
5 Schumpeter (1934) considera que una innovación radical tiene lugar cuando se produce alguna de las 

cinco situaciones siguientes: 1) La introducción de un nuevo bien ïuno que no es todavía familiar a los 

consumidoresï o de una nueva calidad; 2) La introducción de un nuevo método de producción, de uno no 

probado por la experiencia en la rama de la manufactura de que se trate, que no precisa fundarse en un 

descubrimiento nuevo desde el punto de vista científico, y puede consistir simplemente en una forma 

nueva de manejar comercialmente una mercancía; 3) La apertura de un nuevo mercado, esto es, un 

mercado en el que haya entrado la rama especial de la manufactura del país que se trate, a pesar de que 

existiera anteriormente dicho mercado; 4) La conquista de una nueva fuente de aprovisionamiento de 

materias primas o bienes semifacturados, otra vez con independencia de si ya existía o de si hay que 

crearla, y 5) La creación de una nueva organización de cualquier industria, como la de una posición de 

monopolio o la anulación de una posición de monopolio existente con anterioridad. 
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existente sin que se produzca una ruptura profunda en dicho producto o tecnología 

(Fernández-Sánchez, 1996; 2005). 

En la innovación incremental, el conocimiento necesario para ofrecer un nuevo 

producto, servicio o proceso, se basa en el conocimiento en uso. Este tipo de innovación 

se realiza dentro de la estructura existente y no modifica sustancialmente la capacidad 

competitiva de la empresa a largo plazo (Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 

1988); es decir, se apoya en la mejora de las competencias actuales de la organización, 

manteniendo la misma estructura (Henderson y Clark, 1990).  

Las innovaciones incrementales están constituidas por la mejora de la tecnología 

establecida en el proceso de fabricación de determinados productos o en las 

características de estos, para adaptarlos mejor a las necesidades de los mercados 

(Abernathy y Clark, 1985; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989), y se fundamenta en 

los esfuerzos para seguir mejorando la tecnología en uso. En otras palabras, no se crean 

nuevos productos ni se abren nuevos mercados, sino que simplemente se modifica el 

producto, servicio o proceso existente y se aplica a los mercados actuales (Abernathy y 

Clark, 1985; Aït-El-Hadj, 1990; Henderson y Clark, 1990). 

Por otro lado, las innovaciones incrementales pueden llegar a pasar inadvertidas, ya que 

el aspecto externo del producto y las funciones que realizan son las mismas, sin 

embargo, pueden llegar a tener un efecto acumulativo muy importante (Abernathy y 

Clark, 1985; Aït-El-Hadj, 1990; Henderson y Clark, 1990). En efecto, este tipo de 

innovaciones puede tener una incidencia fundamental en la estructura de la empresa, en 

la manera de producir, o en los costes de producción, proporcionado a la empresa que la 

desarrolla una importante ventaja competitiva en costes (Henderson y Clark, 1990), que, 

por lo general, va a tardar en ser detectada por los competidores. De hecho, la mayor 

parte de reducción de costes de producción, incluso en grandes empresas, se debe a un 

conjunto de pequeñas, y a veces olvidadas, mejoras incrementales en la tecnología, 

introducidas por los ingenieros y especialistas técnicos (Schmookler, 1974). 

Llegados a este punto, y para concluir el presente epígrafe, podemos señalar que, con el 

paso del tiempo, la innovación incremental ha ido ganando legitimidad en la 

investigación académica. Para algunos autores como Tushman y Nadler (1986), la gran 

mayoría de las innovaciones que tienen éxito no son el resultado de innovaciones 
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radicales sino de pequeños cambios incrementales en productos y procesos. En la 

misma línea argumental, Mansfield et al. (1977), señalan que durante la introducción de 

un nuevo producto al mercado, las mejoras en el proceso o en las rutinas productivas y 

organizativas pueden ser tan importantes como la idea nueva en sí.  

En todo caso, en la vida real, lo más frecuente es encontrar una combinación compleja 

de ambos tipos de innovación (Palfy, 1979). En este sentido, Hollander (1965) 

considera que existe una interdependencia entre los cambios principales y los menores. 

Los problemas asociados con el riesgo, los gastos y los plazos de tiempo animan a 

muchas empresas a decantarse por la innovación incremental en defecto de la 

innovación radical. Ya que se trata de un proceso más seguro, más barato y con más 

posibilidad de producir resultados en un periodo de tiempo razonable (Fernández-

Sánchez, 2005). Aunque estos cambios menores puedan terminar dando pasos a 

modificaciones más sustanciales y radicales en el largo plazo. 

5.2. Según la naturaleza de la innovación: innovación tecnológica vs. innovación 

administrativa 

Una segunda clasificación de la innovación es la que hace referencia a la naturaleza de 

la innovación. Así, según su naturaleza, podemos distinguir entre innovación 

tecnológica e innovación administrativa (Bantel y Jackson, 1989; Daft, 1978; 

Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981; Koberg et 

al., 2003; OCDE/Eurostat, 1997); o, entre innovación técnica e innovación 

organizacional (Fernández-Sánchez y Bello-Acebrón, 1987; Hidalgo-Nuchera et al., 

2002). 

La principal diferencia entre ambos tipos de innovación radica en que, la primera, la 

innovación tecnológica, es aquella que se refiere a la creación de nuevos productos, 

procesos y tecnologías que se utilizan para producir productos o prestar servicios 

(Damanpour y Evan, 1984); es decir, se encuentra directamente relacionada con la 

actividad básica de la empresa (Bantel y Jackson, 1989; Kimberly y Evanisko, 1981). 

Por el contrario, la segunda, la innovación administrativa, es aquella que se relaciona 

con la estructura organizativa, los procesos administrativos y los recursos humanos de la 

organización (Damanpour y Evan, 1984; Fernández-Sánchez y Bello-Acebrón, 1987); 

es decir, se relaciona con la organización y la gestión de la empresa (Kimberly y 
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Evanisko, 1981). Los resultados de esta innovación acostumbran a ser nuevos 

procedimientos y nuevas formas organizativas.  

La innovación tecnológica puede ser definida como aquella que produce cambios en la 

tecnología empleada en la organización, entendida esta como el conjunto de 

herramientas, técnicas, equipos físicos o sistemas, mediante los cuales los empleados, 

las unidades o la organización, desarrollan sus capacidades y actividades (Damanpour, 

1987).  

Por su parte, la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE)6 

(2002) define la innovación tecnológica como la transformación de una idea en un 

producto nuevo o mejorado que se introduce en el mercado, o en un proceso nuevo o 

mejorado utilizado en la industria o el comercio. En otras palabras, esta categoría de 

innovación comprende los cambios introducidos en las carteras de productos y las 

instalaciones productivas de las empresas (Morcillo-Ortega, 1989). 

De lo anteriormente mencionado se desprende que dentro de la innovación tecnológica 

podemos distinguir a su vez, entre innovación de producto e innovación de proceso 

(Bantel y Jackson, 1989; Damanpour y Evan, 1984; Fernández-Sánchez y Bello-

Acebrón, 1987; Koberg et al., 2003; Tushman y Nadler, 1986). La innovación 

tecnológica de producto centra su actividad en la fabricación y comercialización de 

productos nuevos o mejorados. Por su parte, la innovación tecnológica de proceso 

centra su actividad en el modo en que dichos productos son fabricados. 

La innovación tecnológica de producto se refiere a la introducción de nuevos productos 

en el mercado que responde a una necesidad de los usuarios o del mercado externo 

(Utterback y Abernathy, 1975). Por medio de la innovación de producto, la empresa se 

                                                           
6 En junio de 1963 la OCDE reunió a un grupo de expertos nacionales en estadística de investigación y 

desarrollo (en la localidad italiana de Frascati), con el objetivo de elaborar un documento que sirviera de 

basa para futuros trabajos sobre esta materia. Fruto de esta reunión fue la elaboración de la primera 

versi·n oficial del ñManual de Frascatiò, cuyo nombre oficial fue ñPropuesta de Norma Pr§ctica para 

encuestas de Investigación y Desarrollo Experimentalò. La importancia de este manual radica en que la 

misma proporciona las definiciones fundamentales de I+D las cuales son aceptadas internacionalmente y 

constituyen el ñlenguaje com¼nò en las discusiones sobre la materia; asimismo, proporciona la 

clasificación de las actividades de I+D, los gastos asociados a la misma y el personal dedicado a la I+D. 

Por esta razón, en la actualidad es considerada como una referencia internacional para determinar qué 

actividades pueden ser consideradas como de I+D, siendo ampliamente utilizado por diferentes 

organizaciones asociadas con las Naciones Unidas y la Unión Europea. Este trabajo ha sido objeto de 

varias revisiones y en 2002 fue publicada la sexta y última edición de la misma. Asimismo, dicho manual 

ïinicialmente editado en inglésï ha sido traducido a varios idiomas como el chino, eslovaco, español, 

francés, lituano, polaco, portugués y turco. 
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encuentra en posibilidades de ofrecer productos totalmente nuevos y diferentes a los ya 

existentes en el mercado actual. Asimismo, debemos señalar que la innovación de 

producto admite una variada gama de innovaciones que va más allá que la sola 

introducción de nuevos productos en el mercado, ya que supone también la introducción 

en el mercado de productos con más funcionalidades, capaces de cumplir sus funciones 

de manera más eficaz siendo más ligeros, menos voluminosos o más sencillos (Aït-El-

Hadj, 1990; Benavides-Velasco, 1992). En definitiva, la innovación de producto, abarca 

tanto la introducción en el mercado de un producto totalmente nuevo, o de uno 

mejorado.  

La innovación de producto es considerada como el máximo output del proceso de 

innovación, este puede ser un producto y/o servicio nuevo concebido para beneficio del 

cliente o mercado actual, para beneficiar nuevos clientes, o para crear nuevos mercados 

(Gopalakrishnan y Damanpour, 1997; Kimberly y Evanisko, 1981; Utterback y 

Abernathy, 1975). 

Por su parte, la innovación tecnológica de proceso hace referencia a la introducción en 

el proceso productivo o en las operaciones de una organización de nuevos elementos, 

nuevos materiales, nuevos equipos, nuevas tareas, nuevos conceptos y técnicas de 

gestión, para la producción de un producto o la prestación de un servicio (Utterback y 

Abernathy, 1975). En otras palabras, la innovación de proceso supone el empleo de 

nuevos o mejorados métodos de producción para producir nuevos o mejorados 

productos y/o servicios (Capon et al., 1992; Ettlie y Reza, 1992; Gopalakrishnan y 

Damanpour, 1997; Utterback y Abernathy, 1975). Estos nuevos o mejorados métodos 

de producción suponen el empleo de nuevas herramientas, conocimientos e 

instrumentos por parte de la empresa.  

Por sus particularidades propias, la innovación de proceso es única para cada 

organización, ya que está hecha en función de las personas, estilo de gestión y cultura 

organizativa de cada empresa (Bobrow, 1991). Con frecuencia, este tipo de innovación 

comienza mecanizando algunas actividades manuales; para luego extenderla a un grupo 

de actividades conocidas como ñislas de automatizaci·nò, en principio conectadas por 

procesos manuales; para finalmente integrar todas las islas de automatización en un 
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flujo continuo7 (Fernández-Sánchez, 2005). En definitiva, por medio de esta innovación 

se busca mejorar la rapidez, agilidad y calidad con la que se trabaja en la empresa (Aït-

El-Hadj, 1990). Las empresas recurren a este tipo de innovación cuando desean 

beneficiarse de una estructura de costes más competitiva (Fernández-Sánchez, 2005; 

Hidalgo-Nuchera et al., 2002; Morcillo-Ortega, 1989). 

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de señalar que la clasificación 

de las innovaciones tecnológicas en innovación de producto o de proceso, dependerá de 

la perspectiva que se adopte de la misma, ya que una innovación puede encajar 

perfectamente en ambos tipos. Por ejemplo, un nuevo modelo de ordenador puede 

constituir una innovación de producto desde el punto de vista de su fabricante; el mismo 

ordenador, puede constituir una innovación de proceso desde el punto de vista de quien 

lo utilizará (Kamien y Schwartz, 1982). Así pues, la innovación de producto suele estar 

orientada al cliente, en cambio, la innovación de proceso suele estar orientada a la 

empresa (Utterback y Abernathy, 1975). 

Asimismo, la innovación de producto conlleva, con cierta frecuencia, innovaciones de 

proceso, mientras que estas, a su vez, suelen repercutir en las características del 

producto y, en última instancia, pueden terminar dando lugar a innovaciones de 

producto (Hidalgo-Nuchera et al., 2002). En consecuencia, la innovación de producto y 

de proceso suelen estar interrelacionadas (Fernández-Sánchez, 2005).  

En cuanto a la innovación administrativa u organizacional8, la podemos definir como 

aquellos procedimientos que cambian la estructura interna de una organización o sus 

procesos administrativos (Bantel y Jackson, 1989; Damanpour y Evan, 1984; 

Damanpour, 1987). En efecto, la innovación administrativa hace referencia al conjunto 

de cambios que introduce la organización en el ámbito de sus operaciones internas ïya 

sea en cuanto a recursos humanos, organización, comercialización, control, etc.ï y que 

sirven de impulso para mejorar su nivel de competitividad (OCDE, 2002). 

                                                           
7 Una de las innovaciones radicales en proceso más conocida fue la cadena de montaje de Ford. En 1910, 

Ford introdujo el sistema de producción en cadena, reduciendo el tiempo de montaje de su vehículo de 12 

horas y 28 minutos a 1 hora y 33 minutos, lo que le permitió pasar de una producción de 10.000 unidades, 

con un coste unitario de 950 dólares en 1909, a una producción de 264.792 unidades, al coste de 490 

dólares en 1914. 
8 En opinión de Miquel-Peris y Mollá-Descals (1982), este tipo de innovación comprende entre otras, las 

siguientes actividades: nuevos modos de organización de la empresa; nuevos procedimientos de 

administración y gestión; nuevas modalidades de desarrollo de la organización; y, nuevos sistema de 

información. 
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Este tipo de innovación afecta a la estructura organizativa, los procesos administrativos 

y los recursos humanos de la organización; es decir, se encuentra directamente 

relacionada con la organización y la gestión de la empresa (Damanpour y Evan, 1984; 

Fernández-Sánchez y Bello-Acebrón, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981), y solo 

indirectamente termina afectando a la actividad central de la empresa (Damanpour, 

1987). 

En definitiva, de los distintos tipos de innovación en función de su naturaleza, la 

innovación de producto es la que ha recibido mayor atención por parte de la literatura. 

Sin embargo, y como hemos tenido oportunidad de ver arriba, no podemos dejar de 

hacer referencia a que con frecuencia distintos tipos de innovación están 

interrelacionados entre sí, de modo que la introducción de un nuevo producto puede dar 

lugar a una innovación de proceso y una innovación administrativa, y viceversa (Van de 

Ven, 1986). 

5.3. Otras clasificaciones de innovación 

5.3.1. Según el impacto en el conocimiento (modular vs. arquitectónica) 

Esta tipología de innovación fue introducida por Henderson y Clark (1990). Estos 

autores a partir de una ingeniosa combinación de los componentes y la relación entre los 

componentes (actuales y nuevos), desarrollaron un modelo donde clasifican las 

innovaciones según el efecto que causan en el conocimiento tecnológico del producto, y 

distinguen cuatro tipos de innovaciones. La Tabla 4 recoge estos tipos. 

Tabla 4: Tipos de innovación según la combinación de los componentes 

 

 

Relaciones entre 

componentes 

 Componentes 

 Actuales Nuevos 

Actuales 
Innovación 

incremental 

Innovación 

modular 

Nuevas 
Innovación 

arquitectónica 

Innovación 

radical 

           Fuente: Henderson y Clark (1990:12) 

Como se puede observar en la Tabla 4, esta tipología de innovación considera al 

producto como un todo ïsistemaï formado por un conjunto de partes ïcomponentesï 

interrelacionadas entre sí. Esta concepción del producto como sistema o conjunto de 

componentes implica que en el desarrollo de un producto nuevo se requieren dos tipos 
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de conocimientos. Por un lado, el conocimiento de los componentes; y por otro, el 

conocimiento de la forma en que dichos componentes se integran (Henderson y Clark, 

1990). Dicha combinación da lugar a cuatro tipos de innovación, estas son: incremental, 

modular, arquitectónica y radical. A dos de ellas ïinnovación radical e incrementalï ya 

nos hemos referido arriba, por lo que a continuación pasaremos a explicar la innovación 

modular y la innovación arquitectónica. 

La innovación modular surge al modificar alguno de los componentes del producto 

actual, manteniendo la misma estructura de relaciones entre los mismos. Este tipo de 

innovación pone énfasis en la compatibilidad entre los componentes, ya que la 

modificación de alguno de estos puede alterar el equilibrio previamente establecido 

entre todos los componentes del producto. Por su parte, la innovación arquitectónica 

tiene la particularidad de utilizar los componentes actuales, pero cambiando el modo en 

que estos son configurados. Este tipo de innovación no conlleva una mejora de los 

componentes del producto, sino, solamente la forma de relacionarse entre los mismos 

(Henderson y Clark, 1990). Sin embargo, puede revolucionar los mercados, sobre todo 

si la nueva configuración permite obtener un producto totalmente diferente a los 

existentes. 

5.3.2. Según el origen de la innovación (interna vs. externa) 

Esta tipología de innovación distingue entre innovaciones internas y externas. La 

innovación interna es la que surge en el interior de la empresa como consecuencia de 

sus actividades de I+D, o de los trabajos de los ingenieros responsables de un área 

determinada. Este tipo de innovación tiene por finalidad mejorar la rapidez, agilidad y 

calidad del trabajo y de los resultados de la empresa; con frecuencia se basa en la 

mejora técnica de los procesos de producción. Por su parte, las innovaciones externas 

son las que surgen en un contexto externo a la empresa y son adoptadas por la 

organización, ya sea en sus productos o en su estructura organizativa. Este tipo de 

innovación tiene por finalidad adaptar las capacidades de la empresa a la de sus 

competidores, con el objetivo de no quedarse rezagados en los cambios tecnológicos. 

5.3.3. Según el grado de anticipación (programadas vs. no programadas) 

Otra clasificación de las innovaciones es la que hace referencia a las innovaciones 

programadas y no programadas (Miquel-Peris y Mollá-Descals, 1982; Zaltman et al., 
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1973). Las innovaciones programadas tienen la particularidad de establecer con carácter 

previo ciertas rutinas y procedimientos a ser implementadas y evaluadas en una idea 

nueva, ya sea de producto y/o servicio. En este tipo de innovación, se parte de una idea 

clara sobre lo que se quiere conseguir, cómo y en qué tiempo, por lo que suele ser 

normal prever los problemas que puedan surgir durante el proceso y sus posibles 

soluciones. De otra parte, las innovaciones no programadas son aquellas que se generan 

e implementan de manera no prevista inicialmente o a priori, probando y redefiniendo 

la idea; es decir, surgen como consecuencia de un proceso de prueba y error a la espera 

de conseguir un producto que pueda ser comercializado con éxito. 

5.3.4. Según la fuerza conductora (pull vs. push) 

Por último, esta tipología de innovación distingue entre innovación pull e innovación 

push (Darroch y Jardine, 2002; Darroch y McNaughton, 2002; Green et al., 1995; 

Zmud, 1984), también conocidas como innovación de tirón de la demanda e innovación 

de empuje tecnológico (Braun, 1986; Fernández-Sánchez y Fernández-Casariego, 1988; 

Freeman, 1975; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989). 

La innovación pull puede ser definida como aquel proceso que pretende dar respuesta a 

las necesidades de los consumidores identificadas previamente, o bien a cambios en las 

necesidades existentes. Para este tipo de innovación, el mercado constituye la 

inspiración básica de sus actividades. En este caso, la organización produce lo que el 

mercado demanda, siendo posible identificar la dirección en la que el mercado avanza. 

Por su parte, la innovación push tiene lugar cuando la orientación tecnológica de la 

empresa es la que constituye la inspiración básica para la innovación. En este tipo de 

innovación, la organización vende lo que puede producir.  

5.4. Innovación basada en crecimiento tecnológico  

Hasta aquí hemos descrito los diferentes tipos de innovación a los que la literatura ha 

prestado atención y que han sido objeto de numerosos estudios por parte de la 

investigación académica. Los últimos años, también se han identificado y empiezan a 

tener relevancia ciertas empresas, que gracias a sus estrategias consiguen altos niveles 

de crecimiento en un período de tiempo record. Entre estas estrategias destaca su alta 

apuesta por la innovación. Nos estamos refiriendo a las llamadas Empresas de Alto 

Crecimiento (EAC) y a las empresas gacelas.  
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Aunque los últimos años hemos observado un incremento en los estudios que analizan 

este tipo de empresas, lo cierto es que son objeto de estudio desde finales de los años 

70, a partir del trabajo pionero de David Birch (1979) en su conocida obra ñThe job 

generation processò. A partir de ah², varias han sido las definiciones que se han dado a 

este tipo de empresas. Una definición que goza de la aceptación generalizada por parte 

de la academia es la desarrollada por la OCDE (2007). Esta organización definió a la 

EAC como aquella que ha mantenido durante tres años consecutivos un crecimiento 

medio anualizado superior al 20%. Crecimiento que se puede medir ya sea por el 

número de empleados o por el volumen de negocio. Además, estas empresas deben 

contar con el requisito previo de que la empresa tenga diez o más empleados, al 

comienzo del periodo analizado. Si además han sido creadas dentro de los últimos cinco 

años, se denominan empresas gacelas, ya que por definición, este tipo de empresas 

tienen que tener menos de cinco años.  

Otros organismos internacionales, como la Unión Europea (UE), definieron a este tipo 

de empresas como aquellas de menos de seis años de antigüedad, con menos de 250 

empleados y, con un alto grado de intensidad en I+D y en actividades de innovación 

(Czarnitzki y Delanote, 2013; Schneider y Veugelers, 2010), que, por lo general, suele 

ser superior a la media de las empresas consideradas innovadoras (Amat et al., 2010). 

La combinación de ambas características, ser jóvenes, pequeñas e innovadoras, llevó a 

algunos autores a denominar a este tipo de empresas como empresas jóvenes 

innovadoras (Schneider y Veugelers, 2010; Veugelers, 2008) y/o Empresas de Base 

Tecnológica (EBT) (Almus y Nerlinger, 1999; Colombo y Grilli,  2010; Licht y 

Nerlinger, 1998; Storey y Tether, 1998).  

Estos dos nuevos tipos de empresas, que están presentes en todos los sectores 

industriales (Amat et al., 2010), han alterado la lógica de actuación de las empresas y de 

los individuos a la hora de llevar adelante una iniciativa emprendedora. Este tipo de 

empresas y, a diferencia de las empresas ya establecidas que se centran más en la 

introducción de innovaciones incrementales, basan su crecimiento en una fuerte 

apuestas por las innovaciones radicales (Amat et al., 2010; Baumol, 2002; Czarnitzki y 

Delanote, 2013). Es decir, apuestan fuertemente por el desarrollo de tecnologías 

radicalmente nuevas, las cuales tienen el potencial de crear nuevos mercados 

(Henderson y Clark, 1990; Henderson, 1993). Algunos ejemplos de estas afirmaciones 
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son los trabajos de Baumol (2002) y Veugelers (2009). Estos autores encontraron 

evidencia de que las empresas jóvenes y relativamente pequeñas, tienen mayor 

probabilidad de introducir innovaciones radicalmente nuevas con las cuales pueden 

llegar a crear nuevos mercados; logrando crecer por encima de la media y más 

rápidamente que el resto de empresas (Czarnitzki y Delanote, 2013). Crecimiento que se 

mide anualmente, tanto en términos de facturación, como de empleo9.  

En la misma línea argumental, algunos autores como Vaona y Pianta (2008) destacaron 

la importancia de las pequeñas empresas jóvenes, por ser estas la raíz de la mayoría de 

las innovaciones radicales y fuente de crecimiento a nivel económico. Otros autores 

como Mansfield (1962), destacaron que los efectos positivos de la innovación en el 

crecimiento son mayores para el caso de las pequeñas empresas que para las empresas 

grandes. Estos resultados fueron corroborados años después por los trabajos de Freel 

(2000), Heunks (1998), Roper (1997) y Storey (1994).  

En el ámbito europeo, la Comisión Europea ha promovido el desarrollo de políticas de 

apoyo hacia este tipo de empresas mediante la introducción de medidas que faciliten su 

creación y crecimiento (Czarnitzki y Delanote, 2013). Una de estas medidas hace 

referencia al apoyo directo a proyectos de innovación. Mediante estas políticas, la 

Comisión Europea tiene el objetivo de promover aquellos proyectos creadores de 

innovaciones radicales; muchos de ellos vinculados a EAC y/o a las empresas gacelas.  

Estudios recientes atribuyen el éxito alcanzado por este tipo de empresas a la forma en 

que cada una de ellas se acercó a la formulación de la estrategia (Amat et al., 2010; Kim 

y Mauborgne, 1997). En opinión de estos autores, las empresas con menos éxito 

tuvieron un enfoque convencional dominado por la idea de permanecer por delante de la 

competencia; en cambio, las EAC y las empresas gacelas, tienen como premisa 

fundamental hacer a sus competidores irrelevantes a través de una lógica estratégica 

denominada ñinnovaci·n en valorò (Kim y Mauborgne, 1997), entendida esta como la 

estrategia de ofrecer e incrementar los mejores elementos de la industria que son muy 

valorados por los clientes, crear nuevos elementos que la industria tradicional no ofrece, 

                                                           
9 Según el estudio sobre empresas gacela y EAC realizado por él Informa D&B (2016), en el que 

analizaron un total de 535 empresas gacelas y 3.605 EAC del ámbito español, encontraron que los 

ingresos de las empresas gacela crecieron en un 225%, y de las EAC, en un 177% en el periodo 2011-

2014. El mismo informe revelo un aumento en la generación de empleo de un 79% para las empresas 

gacela, y en un 54% para las EAC en el mismo periodo de análisis, creando alrededor de 85.000 nuevos 

puestos de trabajo. 
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pero que los clientes podrían valorar, reducir aquellos elementos que no ofrecen mucho 

valor a los clientes, y eliminar aquellos elementos que no son valorados por los clientes. 

Es decir, se trata de reducir, incrementar, crear y eliminar una serie de elementos que 

forman parte del negocio de la empresa, con el objetivo de buscar una diferencia a bajo 

coste 

Algunas características comunes de este tipo de empresas hacen referencia, por ejemplo, 

a que se trata de empresas independientes, pues, por lo general, no pertenecen a ningún 

grupo; son empresas mayoritariamente de capital nacional; algo más de la mitad son 

empresas familiares; tienen una gran capacidad para generar ingresos gracias a su 

modelo de negocio que las hace ser muy competitivas; su crecimiento se basa más en 

factores endógenos, como la innovación, que en factores exógenos; en general, invierten 

más tiempo y dinero que la media en innovación; prestan gran atención a la formación 

de sus recursos humanos y; destinan buena parte de sus ingresos a financiar su 

crecimiento sin necesidad de ampliar el capital aportado por los accionistas (Amat et al., 

2010). En conjunto, estas características hacen a este tipo de empresas más exitosas que 

la media de las empresas consideradas innovadoras.  

6. Factores que estimulan o inhiben la innovación 

Como en todo proceso, en el caso de la innovación, existen una serie de fuerzas que 

impulsan y otras que inhiben la innovación. Nos estamos refiriendo a aquellas variables 

que pueden afectar de forma positiva o negativa al proceso de innovación y sus 

resultados. 

Los modelos y tipologías de innovación analizados no suelen entrar en las causas o los 

antecedentes de la innovación. En consecuencia, se trata ahora de preguntarnos cómo se 

inicia el proceso de innovación, qué factores favorecen o inhiben su generación, y 

cuáles son los elementos que pueden actuar como fuente generadora del proceso o como 

freno del mismo. 

Desde la primera aportación hecha por Freeman en 1975 describiendo diez 

características de las empresas que han tenido éxito en la innovación, se ha hecho 

mucha investigación empírica sobre qué factores determinan el éxito o fracaso de los 

proyectos de innovación (Braun, 1986). Sin embargo, no existe un consenso sobre 

cuáles son en definitiva los factores que favorecen o inhiben la innovación en las 
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empresas (Barceló-Roca, 1994). En este sentido, si acudimos a la literatura en busca de 

estos factores, frecuentemente nos encontraremos con gran diversidad de propuestas.  

Algunos argumentos que pueden explicar esta falta de consenso en la investigación 

pueden deberse al hecho de que los diferentes estudios se hayan realizado desde 

diferentes perspectivas, considerando diferentes contextos y momentos del tiempo, con 

la evolución consecuente en los factores objeto de investigación. No obstante lo 

anterior, también es cierto que existen ciertas condiciones, tanto a nivel organizativo 

como individual que favorecen la proliferación de la innovación. Algunos de los más 

importantes hacen referencia a los órganos de gobierno de las organizaciones, y a la 

estructura organizativa, a los que a continuación haremos breve referencia. 

6.1. Órganos de gobierno de la empresa 

Con relación a los órganos de gobierno de la empresa y sobre la influencia de estos 

sobre la innovación, debemos señalar que son escasos los estudios que analizan los 

efectos del gobierno corporativo sobre la innovación, en comparación con sus efectos 

sobre otras variables como los resultados organizativos o su performance (Jaskyte, 

2012; Wu, 2008). 

Al hacer referencia a los órganos de gobierno de la organización nos estamos refiriendo 

a los accionistas, al consejo de administración y al equipo de alta dirección de la 

empresa. Cada uno de estos órganos de gobierno, de una u otra forma, pueden llegar a 

estimular o inhibir la innovación en la empresa. 

Los estudios que se centran en el consejo de administración, analizan fundamentalmente 

la estructura y composición de dichos consejos (Van Essen et al., 2012), que vienen 

determinadas por variables como la proporción de consejeros de distinto tipo, la 

concentración del poder en este órgano o en alguno de sus miembros, las características 

demográficas de los miembros del consejo y su diversidad. 

Entre los órganos de gobierno, también destaca el papel del equipo de alta dirección de 

la empresa, encargados últimos de la adopción de decisiones, y cuyas actitudes 

condicionan el proceso de innovación. En efecto, la alta dirección de la empresa 

desempeña un papel de extrema importancia en el diseño, organización e implantación 

del proceso innovador, y también a la hora de evaluar la incertidumbre del proceso de 



Tesis doctoral 

__________________________________________________________________________ 

 

51 

 

innovación, incertidumbre que es inherente a la propia naturaleza de la innovación y 

cuya correcta valoración llevará a plantear distintas políticas dentro de la empresa.  

Por último, la literatura académica también se ha referido a la influencia que los 

accionistas pueden ejercer sobre el proceso de innovación. Temas de interés, en este 

caso, son los relacionados con la estructura de propiedad como la concentración de la 

propiedad (Brunninge et al., 2007), o los tipos de propietarios mayoritarios (Chen y 

Hsu, 2009). Precisamente al estudio de la influencia de los órganos de gobierno 

corporativo de la empresa sobre la innovación dedicaremos el presente trabajo. A tal 

efecto, tomaremos como unidad de análisis al consejo de administración de las 

principales empresas innovadoras cotizadas en España. 

Por otra parte, y ya para concluir el análisis de los órganos de gobierno de la empresa, 

no podemos dejar de hacer mención a uno de los componentes a nivel individual que 

mayor atención ha recibido por parte de la literatura, nos estamos refiriendo a la figura 

del empresario innovador, al que dedicaremos el siguiente apartado. 

6.1.1. El empresario innovador 

La figura del empresario innovador y su función en el desarrollo económico de la 

sociedad han concitado el interés de autores tan relevantes como Schumpeter (1934; 

1939; 1942), Freeman (1975), Quinn (1986) y otros; llegando incluso a considerarlo 

como la fuente general de creación de valor de la empresa (Schumpeter, 1934). Sin 

embargo, resulta paradójico que aún no se haya logrado consenso sobre la esencia de la 

actividad del empresario en la sociedad (Guzmán-Cuevas, 1995), ni una acomodación 

adecuada de esta figura en el análisis económico (Santos-Cumplido, 2001), ni en el 

proceso de innovación llevado a cabo por las empresas.  

Algunos estudios de carácter psicológico centraron su atención en dos aspectos 

relevantes de la figura del empresario que pueden estar relacionados con la innovación, 

como son la creatividad individual y el comportamiento emprendedor del empresario 

(Allport, 1924; Doise y Moscovici, 1984). Esta perspectiva tiene por finalidad observar 

los rasgos de la personalidad que se encuentran directamente relacionados con el origen 

de las ideas innovadoras. 
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Según esta perspectiva, el empresario innovador es aquel que visualiza nuevas 

posibilidades de negocio y que mediante una actitud proactiva impulsa una idea 

innovadora para que esta llegue a materializarse. Algunas de las principales 

características del empresario innovador son las que se muestran en la Tabla 5. 

Tabla 5: Principales características del empresario innovador 
Características Autores 

Propensión al riesgo 

Brandstätter, 2011; Chen et al., 1998; Ndubisi y 

Iftikhar, 2012; Stewart y Roth, 2001; 2004; Zhao et 

al., 2010;  

Motivación de logro 
Brandstätter, 2011; Stewart y Roth, 2007; Zhao y 

Seibert, 2006 

Autonomía 
Brandstätter, 2011; Ndubisi y Iftikhar, 2012; Ryan y 

Deci, 2000 

Actitud positiva respecto al cambio 
Zang y Huang, 2001; Zhao et al., 2010; Zhao y 

Seibert, 2006 

Proactividad 

Ahlin et al., 2014; Chen et al., 1998; Crant, 1996; 

Major et al., 2006; Ndubisi y Iftikhar, 2012; Rauch y 

Frese, 2007; Zhao et al., 2010 

Creatividad 

Ahlin et al., 2014; Chen et al., 2010; Doise y 

Moscovici, 1984; Heunks, 1998; Koellinger, 2008; 

North y Smallbone, 2000; Schumpeter, 1934; Shane, 

2003; Tang, 2008 

Seguridad en sí mismo Ahlin et al., 2014; Koellinger, 2008 

Habilidad en las relaciones 

interpersonales 

Jiao et al., 2014; Rooks et al., 2014; Zhao y Aram, 

1995 

Fuente: Elaboración propia 

En conjunto, estas características del empresario innovador hacen posible el surgimiento 

de nuevos y/o mejorados productos, servicios o procesos. En definitiva, se trata de 

personas activas que buscan oportunidades y problemas por solucionar, se anticipan a 

los cambios, asumen riesgos y tienen curiosidad y necesidad de probar y conseguir 

nuevos objetivos en el marco de su organización. 

En la misma línea argumental, Schumpeter (1934) hace hincapié en cómo el empresario 

denominado innovador asume la responsabilidad de promover las innovaciones, 

especialmente las de carácter radical. Estas innovaciones radicales no se producen 

espontáneamente, al contrario, son promovidas activamente por los empresarios 

innovadores; siendo estos empresarios innovadores las personas provistas de capacidad 

e iniciativa para proponer y realizar novedosas combinaciones de los medios de 

producción. Por consiguiente, según Schumpeter, no cualquier empresario, inversor, 

gerente, directivo, etc., encaja en la definición de empresario innovador, o figura 

responsable de incentivar la innovación empresarial, ya que en muchos casos estos 
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agentes solo desempeñan actividades rutinarias relacionadas con la gestión o el control 

empresarial, sin intentar desarrollar nuevas ideas, nuevos productos, o nuevos procesos 

de producción. 

En este sentido, algunos autores como Binks y Vale (1990)10, realizan una clasificación 

de los empresarios en función de su comportamiento innovador. Según estos autores, 

existen tres tipos de empresarios: empresario innovador, empresario reactivo y, 

empresario management. El empresario innovador, considerado en muchas ocasiones 

como motor de desarrollo, por la introducción de grandes novedades en la economía, 

busca transformar el mercado para adquirir un monopolio temporal como consecuencia 

de la innovación radical introducida en el mercado. Por su parte, el empresario reactivo, 

es aquel que con innovaciones incrementales busca satisfacer las necesidades latentes 

del mercado ajustando sus productos. Por último, el empresario management, opta por 

la implantación de mejoras en los procesos organizativos para aumentar la eficacia y la 

competitividad de la organización. 

Por lo tanto, podemos concluir este apartado haciendo énfasis en la estrecha relación 

entre la figura del empresario y el proceso de innovación. En este sentido, la innovación 

puede ser considerada como la función básica del empresario innovador que dinamiza la 

empresa, promoviendo nuevos negocios, reestructurando el mercado e introduciendo 

mejoras significativas en la empresa.  

6.2. Estructura organizativa 

En cuanto a la estructura organizativa de la empresa, la literatura ha encontrado 

evidencia de que mediante estructuras concretas puede promoverse decisivamente la 

innovación (Amat i Salas, 1989; Castillo-Clavero y Benavides-Velasco, 1995; Kanter, 

1988; Lloyd-Enrick, 1986; Quinn, 1986). Así, en todo intento efectivo de crear un clima 

favorable para la innovación en una organización, intervienen una serie de factores, 

relativos al conocimiento, al comportamiento y a la organización misma, íntimamente 

relacionados entre sí (Lloyd-Enrick, 1986). 

En esta misma línea argumental, Quinn (1986) destaca el importante efecto que tiene 

sobre la innovación una adecuada estructura organizativa, de tal forma que permita 

                                                           
10 Un análisis detallado de las aportaciones de Binks y Vale sobre la función empresarial puede 

encontrarse en Santos-Cumplido (2001: 38-42). 
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gestionar el ñcaos controladoò inherente a todo proceso de innovaci·n. El mismo autor, 

Quinn, señala como aspectos que inciden favorablemente en la innovación: la 

orientación hacia las necesidades, el contacto con clientes potenciales, la fijación de 

horizontes a largo plazo, la flexibilidad y rapidez ïfruto de una estructura organizativa 

no jerarquizada en excesoï, y la disponibilidad de capital. En otras palabras, para un 

adecuado manejo de las variables que inciden favorablemente sobre el proceso de 

innovación en la organización, es necesario contar con estructuras que conviertan a la 

empresa en un ente vivo y dinámico abierto a los retos y exigencias de su entorno 

inmediato (Castillo-Clavero y Benavides-Velasco, 1995). 

En este sentido, las estructuras descentralizadas, en la que se produce división del 

trabajo en pequeñas unidades operativas y autónomas, sin normas ni procedimientos 

rígidos y complejos, donde proliferan las interrelaciones a distintos niveles, donde 

existen muchas fuentes de información y puntos de vista, con diseños matriciales 

flexibles, es más probable que se produzcan múltiples relaciones y mayores 

posibilidades de innovación (Kanter, 1988). Por el contrario, una estructura 

excesivamente jerárquica y centralizada obstaculiza la comunicación y no impulsa la 

innovación (Lukas et al., 2002). Por otra parte, algunos autores como Wilson (1966), 

Zaltman et al. (1973), y Damanpour (1988) también argumentan que las distintas fases 

del proceso de innovación requieren estructuras organizativas distintas. 

6.3. Otros factores que favorecen o inhiben la innovación 

A continuación haremos referencia a otros factores a los que la investigación ha 

prestado una menor atención, pero que también pueden influir y potenciar u obstaculizar 

el comportamiento innovador de las empresas.  

Una de las primeras aportaciones sobre los factores que influyen positivamente sobre la 

innovación fue la realizada por Freeman (1975). Según Freeman, todas las empresas 

que habían tenido éxito en la innovación presentaban diez características comunes que 

se creía ayudaban a que estas innovaciones fueran aceptadas por el mercado. Estos 

factores eran: 

1. Una intensa I+D profesional dentro de la empresa;  

2. Realización de investigación básica o estrecha conexión con quienes llevan a 

cabo tal investigación;  
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3. Utilización de patentes para asegurarse protección legal y poder negociador con 

los competidores;  

4. Tamaño suficientemente grande para financiar gastos elevados en I+D durante 

largos períodos;  

5. Plazos de decisión más cortos que los competidores;  

6. Predisposición a asumir fuertes riesgos;  

7. Rápida e imaginativa identificación de un mercado potencial;  

8. Cuidadosa atención al mercado potencial y considerables esfuerzos para captar, 

educar y ayudar a los usuarios;  

9. Esfuerzo empresarial para coordinar la I+D, la producción y la comercialización;  

10. Buenas comunicaciones con el entorno, especialmente con los clientes. 

La mayor o menor contribución de estos factores al proceso innovador fue comprobado 

por el propio Freeman mediante el proyecto SAPPHO11. Dicho proyecto tuvo como 

objeto de estudio a cincuenta y ocho innovaciones en productos químicos e instrumental 

científico. Al final del proyecto, solo cinco de los diez factores propuestos por Freeman 

recibieron apoyo, se trata de los factores 1, 3, 8, 9 y 10 antes señalados. Aunque los 

resultados de este proyecto han sido superados por investigaciones recientes, no dejan 

de ser referencia obligada en el análisis de los factores de éxito de las innovaciones 

(Barceló-Roca, 1994). 

A partir de esta primera enumeración propuesta por Freeman (1975), varios autores han 

desarrollado sus propias aportaciones en cuanto a las características que pueden ejercer 

un efecto favorable sobre la innovación (Amat i Salas, 1989; Braun, 1986; Castresana-

Ruiz-Castillo y Blanco-Martínez, 1989; 1990; Cooper, 1979; Davidson, 1976; De la 

Rica, 1984; Drucker, 1986a; 1986b; Lafuente-Félez et al., 1985; Lanford y Twiss, 1978; 

Lloyd-Enrick, 1986; Pacios et al., 1984; Quinn, 1986; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 

1989; Vegara-i-Carrió, 1989), así como aquellas que pueden llegar a obstaculizar dicho 

proceso (Comisión Europea, 1995; Lloyd-Enrick, 1986; Morcillo-Ortega, 1986; 1991; 

Pacios et al., 1984; Piatier et al., 1982; Quinn, 1986). Todos y cada uno de estos autores 

realizan diferentes aportaciones de los distintos factores que favorecen o inhiben el 

proceso de innovación. 

                                                           
11 El citado proyecto estuvo a cargo de la Science Policy Research Unit (1971, 1972) de la Universidad de 

Sussex entre los años 1968 y 1971. Para mayor información acerca de este proyecto, véase: Freeman 

(1975), La teoría económica de la innovación industrial, Alianza: Madrid, pp. 175 ï 198. 
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Ahora bien, de todos los factores que llegan a influir, ya sea de forma positiva o 

negativa sobre la innovación, llama la atención que algunos de estos se encuentren tanto 

entre los factores que posibilitan la innovación, como entre aquellos que la dificultan, 

todo depende del grado o nivel con el que se presenten. Estos factores son los que 

presentamos en la Tabla 6. 

Tabla 6: Factores que influyen positiva y negativamente a la innovación 
Principales factores Influencia positiva Influencia negativa 

Factores relacionados con 

la identificación de un 

mercado 

Braun, 1986; Cooper, 1979; 

Davidson, 1976; De la Rica, 1984; 

Drucker, 1984; Drucker, 1986a; 

1986b; Freeman, 1975; Lanford y 

Twiss, 1978; Pacios et al., 1984; 

Quinn, 1986; Ruiz-González y 

Mandado-Pérez, 1989 

Morcillo-Ortega, 1989; 

1991; Piatier et al., 1982;  

Factores relacionados con 

la financiación del 

proyecto 

Amat i Salas, 1989; Castresana-

Ruiz-Castillo y Blanco-Martínez, 

1989; Castresana-Ruiz-Castillo y 

Blanco-Martínez, 1990; De la Rica, 

1984; Freeman, 1975; Lafuente-

Félez et al., 1985; Pacios et al., 

1984; Quinn, 1986; Ruiz-González 

y Mandado-Pérez, 1989 

Comisión Europea, 1995; 

Morcillo-Ortega, 1989; 

1991; Pacios et al., 1984; 

Piatier et al., 1982  

Fuente: Elaboración propia. 

Como se puede observar en la Tabla 6, existe cierto consenso en la literatura académica 

acerca de la influencia positiva o negativa que pueden llegar a tener estos dos factores 

sobre el proceso de innovación en la empresa. Nos estamos refiriendo a los factores 

relacionados con la identificación de un mercado potencial para la innovación y, a los 

factores relacionados con la financiación de los proyectos de innovación. Así pues, en la 

medida en que un proyecto de innovación tenga garantizado un mercado potencial para 

su comercialización, así como los recursos necesarios para concluir dicho proyecto, la 

innovación tendrá mayor posibilidad de alcanzar el éxito. En cambio, si un proyecto de 

innovación no llegara a contar con un mercado para los resultados de la innovación, así 

como los recursos necesarios para su culminación, se conseguirá el efecto opuesto. 

En efecto, la cuidadosa atención del mercado potencial como un factor que potencia la 

innovación fue resaltada por Freeman (1975) y corroborada posteriormente por el 

proyecto SAPPHO. Años después, otros proyectos de investigación llegaron a 

confirmar la importancia de una correcta orientación al mercado del nuevo producto y/o 

servicio como factor relevante del proceso de innovación (Davidson, 1976; De la Rica, 
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1984; Lanford y Twiss, 1978; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989). Según estos 

autores, para que la innovación llegue a tener éxito en el mercado, debe existir una 

necesidad manifiesta de adaptarse o anticiparse a la demanda del mercado.  

Así pues, la correcta comprensión de las necesidades del mercado y la forma de 

satisfacerlas parecen ser uno de los factores más importantes para que las empresas 

innoven, y lo hagan de forma exitosa (Cooper, 1979). En definitiva, y como bien apunta 

Pacios et al. (1984), para que la innovación llegue a tener éxito, esta debe producirse en 

un mercado muy conocido por la empresa, pero sin dejar de lado las futuras demandas 

que puedan aparecer. Es tal la importancia del conocimiento del mercado que, las 

innovaciones que se produce en un mercado muy conocido por la empresa tienen el 

75% de probabilidad de tener éxito. 

Otro factor que puede llegar a influir positiva o negativamente sobre la innovación y 

que también ha recibido apoyo por parte de la literatura, tiene que ver con la 

disponibilidad de los recursos para el proyecto de innovación. En efecto, Freeman 

(1975) ya hacía referencia a la capacidad financiera de la empresa para sufragar los 

elevados gastos en I+D como un factor relevante de la innovación.  

Así pues, una de las grandes ventajas de las empresas que han tenido éxito en sus 

proyectos de innovación tiene que ver con su capacidad financiera para acometer la 

producción de un nuevo producto y/o mejorar los ya existentes (Amat i Salas, 1989; De 

la Rica, 1984; Quinn, 1986; Ruiz-González y Mandado-Pérez, 1989). En consecuencia, 

la disponibilidad de un presupuesto y de los recursos necesarios, ya sean propios o 

ajenos, para llevar adelante un proyecto de innovación, constituyen uno los factores que 

favorecen esta estrategia (Pacios et al., 1984). En definitiva, tener más medios afecta 

significativa y positivamente al proceso de innovación. 

Por otra parte, la dificultad de financiar los proyectos de innovación puede llegar a 

constituirse como uno de los principales obstáculos a la innovación. Este extremo fue 

corroborado por Piatier et al. (1982) cuando tuvo ocasión de comprobar que para la 

mayoría de las empresas francesas ï73% de las empresas encuestadasï su principal 

obstáculo para llevar adelante un proyecto de innovación era precisamente la dificultad 

de conseguir financiación para los proyectos de innovación. Posteriormente, otros 

autores como Pacios et al. (1984) y Morcillo-Ortega (1989; 1991) extendieron estas 
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conclusiones a las empresas del ámbito español. Ahora bien, este problema no es 

exclusivo de las empresas francesas o españolas, al contrario, según la Comisión 

Europea (1995) uno de los principales problemas que incide negativamente sobre la 

innovación en las empresas europeas es precisamente la falta de recursos para financiar 

los proyectos de innovación. 

Ahora bien, y como ya hemos señalado arriba, la investigación académica ha llegado a 

identificar otros factores que pueden llegar a favorecer o inhibir la innovación. Entre los 

ejemplos más relevantes sobre los factores que favorecen la innovación, podemos 

mencionar los trabajos de Drucker (1984; 1986a; 1986b). Según este autor, la 

innovación dentro de la empresa puede verse favorecida por la exploración consciente e 

intencionada de siete áreas en busca de oportunidades de innovar, estas son: 

1. Los acontecimientos inesperados, tanto de éxito como de fracaso; 

2. Las incongruencias y discrepancias entre lo que es y lo que debería ser;  

3. Las necesidades del proceso;  

4. Los cambios en los sectores y en el mercado;  

5. Los cambios demográficos;  

6. Los cambios en la percepción, modalidad y significado; y,  

7. Los nuevos conocimientos, tanto científicos como no científicos. 

Las cuatro primeras opciones se encuentran dentro de la empresa y, por tanto, son 

visibles para las personas de la organización e incluso dentro de la industria o sector. 

Por otro lado, las tres últimas se encuentran fuera de la empresa, por lo que puede que 

no sean fácilmente captadas por los miembros de la organización. Cada una de las siete 

áreas requiere un análisis diferente pues cada una tiene sus características propias; sin 

embargo, los límites entre las siete áreas no están claramente diferenciados. Asimismo, 

ningun área es por si misma más importante o más productiva que otra, ya que cada una 

contribuye al proceso de innovación desde una perspectiva diferente. 

Por su parte, Quinn (1986) a partir de un estudio que comprende a grandes y pequeñas 

empresas de Europa, Japón y de los Estados Unidos (EE.UU.), cuidadosamente 

seleccionadas por su historial innovador, llegó a sugerir que para que las innovaciones 

lleguen a tener éxito, deben concurrir una serie de factores, tales como: orientación 

hacia las necesidades, experiencia y apasionamiento, fijación de horizonte a largo plazo, 
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bajos costes iniciales, planteamientos múltiples, flexibilidad y rapidez, incentivos y, 

disponibilidad de capital. 

Cada uno de los ocho factores desarrollados por Quinn (1986) tratan de explicar el 

papel central que desempeña el empresario innovador en el proceso de innovación. Así 

por ejemplo, señala que los empresarios innovadores suelen estar orientados hacia las 

necesidades del mercado. Su dedicación les permite perseverar a pesar de las 

frustraciones y desilusiones que en muchas ocasiones acompañan a la innovación. Por 

otro lado, apoyados normalmente por estructuras organizativas flexibles, los 

empresarios innovadores suelen experimentar, probar, reciclar y volver a experimentar, 

constituyéndose en verdaderos motores de la innovación. Ahora bien, más que las 

diferencias culturales entre las empresas de los diferentes países, lo que sorprende son 

las similitudes existentes entre las empresas de dichos países, y entre las grandes y 

pequeñas empresas entre sí. Así pues, la gestión eficaz de la innovación parece tener 

muchas características comunes sean cuales sean las fronteras nacionales o el tamaño de 

la empresa. 

En el ámbito español, destacan los trabajos realizados por De la Rica (1984), Pacios et 

al. (1984) y Morcillo-Ortega (1989). Según De la Rica (1984) tomando como referencia 

una encuesta llevada a cabo por la Asociación para el Progreso de la Dirección (APD)12 

a 150 empresas innovadoras españolas, llegó a la conclusión de que para la puesta en 

práctica con éxito del proceso de innovación, deben concurrir algunos factores 

fundamentales, como: 

- Orientación al mercado. Debe existir una necesidad manifiesta de adaptarse o 

anticiparse a la demanda;  

- Idea concreta de nuevo producto capaz de satisfacer una necesidad;  

- Capacidad técnica y financiera para acometer la producción del nuevo producto 

y/o para mejorar los existentes;  

- Competitividad en la producción para conseguir el producto de la calidad y 

características requeridas, a precio competitivo;  

                                                           
12 La APD fue creada en 1956 como en una entidad privada e independiente de ámbito internacional sin 

ánimo de lucro. Actualmente tiene por misión colaborar con el desarrollo de las empresas, a través de la 

formación de directivos y empresarios mediante actividades de difusión del conocimiento, capacitación y 

mejora profesional; constituyéndose en un prestigioso foro de debate y de relaciones a nivel nacional. 
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- Marketing adecuado y una organización comercial capaz de introducir el 

producto en el mercado con éxito;  

- Una organización y gestión empresarial eficaz.  

Por su parte, Pacios et al. (1984) a partir de un análisis de las causas de éxito y fracaso 

de 136 proyectos de I+D desarrollado por empresas españolas, de los cuales 100 

terminaron con éxito, llegaron a identificar cinco grupos fundamentales que pueden 

llegar a favorecer el proceso de innovación, estos son: 1) la existencia de una política de 

innovación en la empresa; 2) los objetivos planteados de I+D; 3) la gestión y desarrollo 

del proyecto; 4) la financiación; y 5) el mercado de los resultados previsible. Cada 

grupo a su vez contempla varios subtipos con los que se intenta explicar de forma 

minuciosa los factores que intervienen activamente en el proceso de innovación. Entre 

los que podemos destacar, por ejemplo: la formulación explícita de las acciones de I+D 

en el plan estratégico de la empresa, una adecuada estructura del departamento de I+D, 

la formulación de pequeñas mejoras en sistemas o productos ya existentes, una 

adecuada selección del jefe y equipo humano del proyecto, correcta planificación y 

desarrollo del proyecto, disponibilidad de presupuesto necesario para la conclusión del 

proyecto, adecuado balance entre las posibilidades del mercado y la realidad de la 

empresa, y anticipación a la demanda futura del mercado13. 

Las variables anteriormente mencionadas pueden complementarse o ampliarse con las 

propuestas por otros autores, por ejemplo las de Amat i Salas (1989), Braun (1986), 

Castresana-Ruiz-Castillo y Blanco-Martínez (1989), Fernández-Sánchez y Casino-

Rubio (1988), Lafuente-Félez et al. (1985), Lanford y Twiss (1978), Ruiz-González y 

Mandado-Pérez (1989), Vegara-i-Carrió (1989). Según estos autores, algunos de los 

factores más importantes que pueden llegar a favorecer la innovación son aquellos que 

mencionamos en la Tabla 7. 

 

                                                           
13 Con relación al proceso de innovación y para ampliar más información sobre la recopilación de 

indicadores sobre la innovación y la tecnología en España y su posicionamiento respecto a países de 

referencia, algunos trabajos de referencia que suministran información relevante sobre los factores 

determinantes de la innovación y su incidencia en las empresas de nuestro entorno son: el Informe del 

Círculo de Empresarios (1995) relativo a la Actitud y comportamiento de las grandes empresas españolas 

ante la innovación; y los Informes de COTEC de 1996 a 2014 sobre Tecnología e innovación en España. 

Estos trabajos permiten la contrastación, de los factores que inciden en los procesos de innovación, ya sea 

favoreciendo o dificultando su desarrollo. 
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Tabla 7: Principales factores que influyen positivamente en la innovación 
Principales factores Autores 

Eficacia del sistema de selección y 

valoración de proyectos de innovación 

Lafuente-Félez et al., 1985; Lanford y Twiss, 

1978; Pacios et al., 1984; Ruiz-González y 

Mandado-Pérez, 1989 

Coherencia con los objetivos de la 

empresa a largo plazo 

Lanford y Twiss, 1978; Quinn, 1986; Ruiz-

González y Mandado-Pérez, 1989 

Organización abierta a la innovación 
Amat i Salas, 1989; De la Rica, 1984; Lanford y 

Twiss, 1978 

Eficacia de la dirección del proyecto 
Amat i Salas, 1989; Ruiz-González y Mandado-

Pérez, 1989; Vegara-i-Carrió, 1989 

Fuente: Elaboración propia. 

Todos y cada uno de los factores mencionados en la Tabla 7 favorecen el proceso de 

innovación desde diferentes perspectivas. En conjunto, todos estos autores hacen 

referencia a que no puede separarse innovación de buena gestión, ya que toda empresa 

bien gestionada debe asegurar su supervivencia y no hay supervivencia sin innovación 

(Nueno-Iniesta, 1984). 

Por otra parte, debemos señalar también que no todas las innovaciones llegan a alcanzar 

el éxito comercial en el mercado. Para que las innovaciones produzcan unos efectos 

positivos, previamente las empresas deben haber superado una multitud de obstáculos 

internos y externos que dificultan o inhiben el proceso de innovación. Dichos obstáculos 

constituyen amenazas que se transforman en factores de fracaso cuando no se les da una 

solución adecuada (Morcillo-Ortega, 1991). 

En este sentido, una de las primeras y más importantes aportaciones sobre los factores 

que influyen negativamente sobre la innovación fue la realizada por Piatier et al. (1982). 

Estos autores llevaron adelante un estudio empírico sobre 453 empresas francesas que 

habían realizado importantes inversiones en I+D. Fruto de este trabajo, estos autores 

describieron los 20 principales obstáculos al proceso de innovación formulados por las 

empresas encuestadas. Según Piatier et al. (1982), los principales obstáculos que se 

presenta en el proceso de innovación, por orden de importancia, son los que aparecen en 

la siguiente tabla. 

Tabla 8: Principales obstáculos a la innovación 
Obstáculo a la innovación % de empresas afectadas 

Dificultad de financiación 73% 

Desfavorable coyuntura económica 60% 

Escasa calificación del personal 48% 

Ausencia de espíritu innovador en la banca 47% 

Ausencia de espíritu innovador en los clientes 45% 
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Obstáculo a la innovación % de empresas afectadas 

Clientela asustada por la novedad 45% 

Dificultad de homologación 45% 

Obstáculos que emanan de los poderes públicos 45% 

Clientela asustada por los precios 43% 

Fuente: adaptado de Piatier et al. (1982). 

Otra aportación importante es la propuesta por Quinn (1986), este autor, en un trabajo 

que ya tuvimos oportunidad de mencionar, llegó a señalar que los obstáculos más 

notables y comunes que se oponen a la innovación son: el aislamiento de la alta 

dirección, la intolerancia manifiesta hacia los profesionales apasionados, horizontes a 

corto plazo, las prácticas contables, racionalismo excesivo, excesiva burocracia e 

incentivos inadecuados.  

La mayoría de los siete obstáculos a la innovación desarrollados por Quinn (1986) están 

relacionados, como ya comentamos, con el papel del empresario innovador. Así por 

ejemplo, señala como uno de los principales obstáculos a la innovación, el hecho de que 

muchos altos directivos de las grandes empresas tienen poco contacto con las plantas de 

producción y con los clientes. Este aislamiento llega a provocar una excesiva burocracia 

que se traduce en retrasos continuos en los proyectos de innovación. Ahora bien, tal 

como ocurriera con los factores que favorecían la innovación, sorprende que la mayoría, 

por no decir todos los obstáculos a la innovación desarrollados por Quinn, son comunes 

a las empresas de los diferentes países analizados. La transversalidad de este estudio 

justifica su importancia. 

Otra importante aportación sobre los obstáculos a la innovación lo constituye el Libro 

verde sobre la innovación desarrollado por la Comisión Europea (1995). En este trabajo, 

la Comisión recoge como principales obstáculos que inciden negativamente sobre la 

innovación los derivados de la descoordinación de esfuerzos, los procedentes de las 

actitudes y aptitudes de los recursos humanos, los relativos a la financiación y, la 

complejidad del entorno jurídico y reglamentario en el que operan las empresas. La 

importancia de la clasificación proporcionada por el Libro verde de la Comisión, radica 

en el hecho de que constituye una de las bases conceptuales para los informes sobre 

innovación llevados a cabo por EUROSTAT. 

En el ámbito español, en opinión de Pacios et al. (1984), quienes realizaron un análisis 

de las causas de éxito y fracaso de 136 proyectos de I+D desarrollado por empresas 
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españolas, de los cuales 36 concluyeron sin éxito, llegaron a identificar siete grandes 

grupos donde señalan los principales obstáculos a la innovación, estos son: 1) la política 

de innovación tecnológica de la empresa, 2) los objetivos planteados, 3) la gestión y 

desarrollo del proyecto, 4) la financiación, 5) el mercado de los resultados previsibles, 

6) los resultados obtenidos y, 7) otros. Cada grupo a su vez contempla varios subtipos 

con los que se intentan explicar de forma minuciosa aquellos factores que inhiben el 

proceso de innovación en la empresa. De entre estos factores negativos de la 

innovación, podemos destacar como una de las causas de fracaso más frecuentes, la 

propia incertidumbre de los proyectos, que da lugar a que los resultados obtenidos no 

respondan a las expectativas que sobre los mismos se tenía. Junto a este primer 

obstáculo, podemos destacar también la falta de experiencia innovadora de la empresa 

en el área de innovación correspondiente, como del equipo humano encargado de 

desarrollar el proyecto. 

Por último, el trabajo de Morcillo-Ortega de 1989, complementado posteriormente por 

el mismo autor en 1991, a partir de un análisis realizado a varios programas de 

inversión de las empresas españolas, que no solían incluir políticas de inversión en I+D, 

llegó a identificar un conjunto de factores que obstaculizan el proceso de innovación en 

las empresas españolas. Estos son:  

- Costes y financiación de la innovación. Como es sabido, entre la concepción de 

una innovación y su posterior lanzamiento pasan largas temporadas durante las 

cuales las empresas deben soportar elevados costes no cubiertos por ingresos;  

- Intervención de la administración pública. La falta de la operatividad de la 

política nacional sobre innovación perjudica a la mayoría de las empresas 

respecto a sus homólogas extranjeras;  

- Aceptación de la innovación. La adopción de una innovación por parte de los 

consumidores no suele ser inmediata, máxime cuando se trata de una innovación 

radical que implica cambios estructurales y de comportamiento;  

- Imperfección del mercado de inputs. Este apartado hace referencia a dos tipos de 

obstáculos: la mano de obra disponible y la incapacidad de los proveedores. El 

primero tiene que ver con la escasa cualificación de la mano de obra disponible. 

Por su parte, el segundo obstáculo hace referencia a la incapacidad de los 
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proveedores de satisfacer las exigencias de las empresas para llevar a cabo las 

innovaciones concebidas;  

- El poder del mercado. Las pequeñas empresas por lo general suelen encontrarse 

en desventaja frente a las grandes empresas, dado que las grandes empresas 

suelen controlar la difusión y la explotación de las innovaciones;  

- Dificultades de tipo psicológico. Este apartado hace referencia a dos tipos de 

comportamientos propios del empresario individual: la aversión al riesgo y el 

carácter imprevisible de la actividad tecnológica; y, 

- Ayudas concentradas en sectores de futuro. En los últimos tiempos han 

proliferado las ayudas concedidas a sectores considerados de futuro, dejando de 

lado la inversión en otras áreas también importantes para la sociedad.  

Dos años después, el propio Morcillo-Ortega amplió y complementó su primer estudio. 

En este segundo trabajo, Morcillo-Ortega (1991) distingue dos categorías principales de 

obstáculos a la innovación, estas son: obstáculos debido a factores internos de la 

empresa y, obstáculos debido a factores externos a la empresa. Los primeros siete 

obstáculos ya mencionados encajan mayoritariamente en el grupo de factores externos. 

Entre los internos destacó: problemas de coordinación e integración entre las funciones 

que participan en la concepción, desarrollo y comercialización de la innovación; 

ausencia de una cultura innovadora; y, carencia de un sistema de vigilancia tecnológica. 

Con relación a los factores externos a la empresa, incorporó dos nuevas categorías de 

obstáculos a la innovación: el precio excesivo no justificado y una coyuntura no 

propicia para la innovación. 

Estas últimas variables incorporadas por Morcillo-Ortega (1991) hacen referencia a la 

necesidad de una fluida comunicación horizontal entre los diferentes departamentos de 

la empresa, ya que la carencia de este requisito dificulta notablemente el desarrollo de la 

innovación. Asimismo, hace hincapié en la necesidad de que los miembros de la 

organización se involucren y contribuyan con su actitud hacia la innovación, y la 

necesidad de que presten atención a las tendencias del mercado y a los comportamientos 

de los competidores. 

Algunos de los factores más importantes que pueden llegar a obstaculizar la innovación 

son aquellos que mencionamos en la Tabla 9. 
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Tabla 9: Principales factores que influyen negativamente en la innovación 
Principales factores Autores 

Escasa calificación del personal 
Comisión Europea, 1995; Morcillo-Ortega, 

1989; Pacios et al., 1984; Piatier et al., 1982 

Escaso apoyo de la administración pública 
Morcillo-Ortega, 1989; 1991; Piatier et al., 

1982 

Desfavorable coyuntura económica Morcillo-Ortega, 1991; Piatier et al., 1982 

Ausencia de espíritu y cultura innovadora Morcillo-Ortega, 1991; Piatier et al., 1982 

Fuente: Elaboración propia. 

Todos y cada uno de los factores mencionados en la Tabla 9 inhiben el proceso de 

innovación desde diferentes perspectivas. 

Así pues, habiendo realizado un análisis de los aspectos generales acerca del concepto, 

del proceso, de los indicadores, de los tipos, y los factores que estimulan e inhiben la 

innovación, nos encontramos en condiciones de señalar el carácter poliédrico y 

multidisciplinar de la innovación, que requiere un primer paso de concreción en 

cualquier estudio que trate de abordar su análisis. Esta tesis, en concreto, tratará de 

determinar la influencia que ejerce sobre la innovación el consejo de administración, 

como factor interno de la empresa y uno de sus órganos de gobierno más relevantes. 

Así, el siguiente apartado lo dedicaremos al análisis del gobierno corporativo en la 

empresa, tanto a nivel nacional como internacional. 
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CAPÍTULO II  

ANÁLISIS DEL GOBIERNO CORPORATIVO EN EL CONTEXTO 

NACIONAL E INTERNACIONAL  

1. Consideraciones iniciales 

Durante mucho tiempo la investigación académica, así como diferentes instituciones 

nacionales e internacionales han venido debatiendo acerca de cuál podría ser la mejor 

forma de gobierno para las sociedades. Sin embargo, ha sido habitual que el estudio de 

este tema se haya desplazado por problemas económicos y jurídicos, particularmente en 

Europa, por lo que tuvo que pasar mucho tiempo para que fuera considerado relevante 

por parte de la academia. El análisis del gobierno corporativo empezó a cobrar 

importancia cuando Berle y Means (1932) reconocieron que la separación entre 

propiedad y control podría ser la causa de problemas serios en las organizaciones. Años 

después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la Teoría de 

Agencia.  

En las últimas décadas una serie de acontecimientos, principalmente en el contexto 

internacional, han provocado profundos cambios en el mundo económico y financiero 

de las organizaciones. Dichos cambios, de una u otra forma, parecen haber reimpulsado 

el análisis e investigación de los problemas relativos al buen gobierno de la empresa 

(Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2009). La magnitud y repercusión internacional de dichos 

acontecimientos (escándalos financieros) dieron lugar a la formulación de grandes 

interrogantes respecto al funcionamiento de los sistemas de gobierno corporativo 

imperantes hasta ese momento, y como consecuencia de ello a la pérdida de credibilidad 

en los sistemas de información utilizados al respecto.  

A raíz de dichos acontecimientos, distintos países y varias organizaciones 

internacionales, incrementaron su participación en lo que respecta a la emisión de 

informes y/o códigos de buen gobierno dirigidos a recuperar la confianza de los 

mercados. De otra parte, la investigación académica, movida también por las 

repercusiones de dichos acontecimientos, incrementaron su participación con la 

publicación de trabajos empíricos con los cuales trataban de dar respuestas acerca de 

cuál podría ser la forma de gobierno más idónea para las sociedades.  
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España no ha quedado ni mucho menos al margen de este proceso. El crecimiento del 

mercado financiero durante la década de los años 90 impulsó el interés de los 

reguladores por dotar a los mercados de prácticas que mejoraran el gobierno corporativo 

de la sociedades cotizadas (Crespo-Rodríguez y Zafra-Jiménez, 2005). Así, a iniciativa 

del Gobierno central, fueron conformados diferentes comisiones (Olivencia, Aldama, 

Conthe y Rodríguez), con el objetivo de redactar, actualizar y armonizar las 

recomendaciones contenidas en el Informe Olivencia de 1998. El objetivo de estos 

códigos de buen gobierno fue la de proteger a los accionistas fundamentalmente de la 

discrecionalidad de los directivos.  

Aunque en sus inicios la investigación sobre gobierno corporativo se centró en los 

países del ámbito anglosajón, especialmente en los EE.UU., a partir de los años noventa 

el interés por el estudio de este tema se extendió a otros países, tales como Reino Unido, 

Alemania, Japón y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos de La Porta et al. 

(1997; 1998), mucho se ha escrito sobre gobierno corporativo, habiendo surgido una 

abundante literatura en países de la Europa continental, Asia y algunos países 

emergentes. Sin embargo, y a pesar del gran número de trabajos sobre este tema, su 

conceptualización en el ámbito científico y académico, así como su influencia en la 

formulación de las estrategias de la organización, dista mucho de llegar a un consenso 

único y aceptable.  

Así pues, teniendo en cuenta los diferentes trabajos desarrollados sobre el gobierno 

corporativo, el presente capítulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones más relevantes 

relacionadas con su estudio, analizaremos sus fundamentos teóricos, describiremos su 

concepto y la evolución del mismo, así como los distintos sistemas de gobierno. 

2. El concepto del gobierno corporativo en la literatura científica 

La literatura científica sobre gobierno corporativo es amplia y muy extensa, difícilmente 

integrable en una teoría única y general. Al principio el concepto de gobierno 

corporativo estuvo estrechamente asociado con el desempeño financiero de la empresa, 

y las cuestiones del gobierno de las empresas que un mayor interés suscitaban estaban 

relacionadas con la gestión del capital del inversor y sus expectativas futuras. Sin 

embargo, con el paso de los años, esta única perspectiva de concebir al gobierno 

corporativo ïcriterio financieroï se ha enriquecido con nuevos parámetros, que se 
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centran en la maximización del valor de la empresa, haciendo especial énfasis en las 

políticas transparentes, justas, eficaces y eficientes que pueden llegar a incrementar 

dicho valor (Sharma y Singh, 2009). 

Esta nueva visión del gobierno corporativo14 vino como consecuencia de distintos 

escándalos financieros, a consecuencia de cómo se ha llevado a cabo el reparto del 

poder en las grandes empresas en los últimos años, y los posibles abusos de dicho 

poder, y como consecuencia de las recomendaciones y/o imposiciones externas a las 

que ha sido sometido el gobierno de las empresas (Pérez-Carrillo, 2009a). Dicha 

influencia, recomendaciones o imposiciones han hecho que el concepto de gobierno 

corporativo haya adquirido un carácter dinámico o evolutivo, cuyos componentes han 

sido objeto de estudio desde diferentes puntos de vista y bajo el prisma de diferentes 

teorías. 

Entre las diferentes perspectivas desde la que se ha abordado el estudio del gobierno 

corporativo destacan, sobre todo, la sociología (Aguilera y Jackson, 2010; Cohen at al., 

2008; Kang y Sørensen, 1999), la política (Gourevitch y Shinn, 2005), el derecho de 

sociedades (Alcolea-Cantos, 2009; Cazorla González-Serrano, 2011; Olcese-Santonja, 

2005; Paz-Ares, 2007; Pérez-Carrillo, 2009a; Quijano-González y Mambrilla-Rivera, 

2006; Quijano-González, 2009b; Shleifer y Vishny, 1997) y la Teoría de la 

Organización y del Management (Castro et al., 2009; Chen y Hsu, 2009; Daily y 

Schwenk, 1996; Dalton et al., 1998; Faleye et al., 2011; Hernández-Lara et al., 2010; 

2014; Jaskyte, 2012; Johnson et al., 1996; Talke et al., 2010; Zahra et al., 2000), 

agrup§ndose en las ¼ltimas d®cadas bajo la terminolog²a de ñbuen gobiernoò, ñgobierno 

de la empresaò, ñgobierno corporativoò o ñcorporate governanceò en su versi·n 

anglosajona. 

Desde la perspectiva de la sociología y tomando como punto de partida la Teoría 

Institucional (Cohen et al., 2008), los sociólogos se han aproximado al estudio del 

gobierno corporativo considerando a la propiedad de la empresa como una importante 

variable sociológica que afecta a los resultados empresariales. Desde esta perspectiva, la 

                                                           
14 Para una mejor comprensión de la evolución sobre la investigación del gobierno corporativo en el 

mundo, véase por ejemplo: Fleckner y Hopt (2013). Esta obra reúne los estudios actuales en derecho y 

economía sobre gobierno corporativo y la experiencia de especialistas de 23 países. Este trabajo 

contempla una colección única de los informes de gobierno corporativo de las principales economías, de 

los mercados emergentes y otros países en vías de desarrollo con enfoques interesantes, a cuya letra nos 

remitimos,  
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investigación académica ha centrado su interés en el análisis de las estructuras sociales, 

las relaciones sociales, el reparto de poder, así como en las relaciones entre los 

propietarios y los gerentes o directivos (Kang y Sørensen, 1999). En opinión de los 

sociólogos, las empresas modernas cada vez dependen menos de los activos físicos de la 

empresa y son más dependientes de los intangibles, como las relaciones sociales entre 

los diferentes grupos de interés. Así pues, desde el punto de vista de esta perspectiva, 

todas y cada una de las variables mencionadas tienen una importante dimensión social, 

que justifica la relevancia de que sean tratadas desde un punto de vista sociológico.  

Por su parte, los estudios de ciencia política, han centrado su interés en tratar de explicar 

cómo la política nacional puede dar forma o influir en el gobierno de las organizaciones 

(Gourevitch y Shinn, 2005). Desde esta perspectiva, la investigación académica ha 

centrado su interés en el análisis de cómo las instituciones políticas pueden llegar a 

determinar el grado de protección de los accionistas minoritarios (Shleifer y Vishny, 

1997). 

Desde el punto de vista del derecho de sociedades, los juristas se han aproximado al 

estudio del gobierno corporativo desde una perspectiva legal, centrando su interés en las 

diferencias de la normativa nacional y del marco institucional entre los países, así como 

en el grado de protección jurídica de los inversores (Pérez-Carrillo, 2009a; Shleifer y 

Vishny, 1997). Entre los principales temas estudiados bajo esta perspectiva, destacan 

los derechos de los accionistas ejercidos a través de su poder de voto; la regulación del 

funcionamiento de la junta de accionistas y del consejo de administración, los 

procedimientos para la toma de decisiones (Olcese-Santonja, 2005), la cuestión de los 

deberes fiduciarios y la responsabilidad de los administradores (Alcolea-Cantos, 2009; 

Paz-Ares, 2007; Quijano-González y Mambrilla-Rivera, 2006; Quijano-González, 

2009b), y aspectos relacionados con la dualidad de funciones (Cazorla González-

Serrano, 2011). A partir de dichos estudios, diferentes organismos e instituciones 

internacionales y comunitarias, como la OCDE, el Fondo Monetario Internacional 

(FMI), el Banco Mundial (BM), la Corporación Andina de Fomento (CAF), el Instituto 

Europeo de Gobierno Corporativo (IEGC), la UE, la Comunidad Andina (CAN), y 

otros, han asumido como tema prioritario en sus agendas el gobierno corporativo, con el 

objetivo de trabajar por la mejora y velar por el cumplimiento de las prácticas de buen 

gobierno corporativo. 
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Por último, los estudiosos de la Teoría de la Organización y del Management centraron 

su interés en el análisis de las influencias sobre los resultados organizativos, el 

desempeño empresarial y las estrategias organizativas de aspectos de gobierno como la 

estructura de propiedad de las organizaciones y los órganos de gobierno con poder de 

decisión en las empresas (Brunninge et al., 2007; Czarnitzki y Kraft, 2009; Lee, 2012; 

Ortega-Argiles et al., 2005; Tribo et al., 2007; Zeng y Lin, 2011). Entre los principales 

temas de estudio abordados desde estas perspectiva, destacan aquellos relacionados con 

la composición y estructura del consejo de administración (Dalton et al., 1998; Faleye et 

al., 2011; Jaskyte, 2012; Johnson et al., 1996; Kemp, 2006; Nicholson y Kiel, 2007; 

Petrovic, 2008; Van Essen et al., 2012; Zahra et al., 2000), del equipo de alta dirección 

(Brunninge et al., 2007; Castro et al., 2009; Kwee et al., 2011; Talke et al., 2010), así 

como de la interacción entre ambos órganos de gobierno (Brunninge et al., 2007; Wu, 

2008), y la dualidad del CEO (Baliga et al., 1996; Chen y Hsu, 2009; Dalton et al., 

1998; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Sanders y Carpenter, 1998; Zahra et al., 2000). Si 

bien es cierto que cada uno de estos trabajos analizan aspectos específicos del gobierno 

corporativo, ya sea la estructura de propiedad o el consejo de administración, son 

frecuentes también los estudios que consideran la interacción entre estas características 

del gobierno de las empresas (Brunninge et al., 2007; Chen y Hsu, 2009; Daily y 

Schwenk, 1996; Kim et al., 2009). 

Esta diversidad de enfoques de estudio dificulta el esfuerzo por alcanzar una definición 

común y consensuada de dicho término. Por ello, no es extraño que la investigación 

haya llegado a diferentes definiciones del término, así pues, lejos de ser unánime, 

depende en gran medida de la disciplina, perspectiva, o del punto de vista desde el cual 

se aborda su análisis. Las siguientes tablas (Tabla 10 y Tabla 11) muestran, ordenadas 

cronológicamente, algunas de las principales definiciones de gobierno corporativo 

aportadas por la literatura desde el siglo pasado, distinguiendo entre las aportaciones 

hechas por la academia (Tabla 10) y por algunos organismos instituciones nacionales e 

internacionales (Tabla 11). 

Tabla 10: Definiciones de Gobierno corporativo 

Autor (es) 
Año y 

pág. 
Definición 

Freeman 1983: 95 Democracia corporativa que debe responder a las necesidades de los 

accionistas y otros stakeholders fomentando la participación de estos 

en el proceso de gobierno 

Baysinger y 1990: 72 Conjunto de controles internos y externos que armonizan los conflictos 



Análisis del gobierno corporativo en el contexto nacional e internacional 

__________________________________________________________________________ 

72 

 

Autor (es) 
Año y 

pág. 
Definición 

Hoskisson de agencia entre directivos y accionistas, resultantes de la separación 

entre la propiedad y el control entre gerentes y accionistas 

Keasey y Wright 1993: 291 Estructuras y procesos asociados con la producción, toma de 

decisiones y control dentro de una organización para asegurar que el 

agente actúe en beneficios de los accionistas y otros stakeholders 

Maw et al. 1994: 1 Régimen que debe ser seguido para bien de los accionistas, empleados, 

clientes, bancos y para la reputación y mantenimiento de una nación o 

economía 

Monks y Minow 1995: 1 Relación entre varios participantes en la determinación de la dirección 

y el funcionamiento de las empresas 

Blair 1995: 19 Conjunto de arreglos legales, culturales e institucionales que 

determinan las actividades de las empresas que cotizan en bolsa, como 

es ejercido el control y cómo son asignados los riesgos y los retornos 

de la firma 

Mayer 1996a: 4  

1996b: 10 

Forma de acercar los intereses de las dos partes (inversores y 

directivos) en la misma línea y asegurar que la empresa sea dirigida en 

beneficio de los inversores 

Turnbull 1997: 181 Conjunto de todas las influencias que afectan al proceso institucional 

involucradas en la organización y producción de la empresa 

Keasey et al. 1997: 2 Estructuras, procesos, culturas y sistemas que dan origen al desempeño 

exitoso de la organización 

Shleifer y Vishny 

La Porta et al. 

1997: 737  

2000: 4 

Conjunto de mecanismos por medio de los cuales los inversores 

externos se protegen a sí mismos contra la expropiación por parte de 

los agentes internos minimizando así los costes de agencia 

Deakin y Hughes 1997a: 2  

1997b: 2  

Relación entre los mecanismos internos de gobierno de la empresa y la 

concepción que tiene la sociedad sobre el alcance de la responsabilidad 

corporativa 

Eguidazu 1999: 17 Proceso de supervisión y control de la dirección de una empresa, por 

instituciones o mecanismos internos y/o externos, cuya finalidad es 

alinear los intereses de los gestores con los de los accionistas 

Fernández-Álvarez 

y Gómez-Ansón 

Du Plessis et al. 

1999: 358  

 

2005: 24 

Sistema completo de acuerdos institucionales y relaciones por el cual 

las empresas son dirigidas y controladas 

Maati 1999: 

XVII  

Conjunto de medidas adoptadas dentro de las empresas a favor de los 

agentes económicos que participan en el proceso productivo, para 

generar beneficios y hacer una distribución justa entre los socios, 

considerando lo que han aportado a la organización 

Aoki 2001: 281 Conjunto de reglas auto-ejecutables (formales o informales) que 

regulan las elecciones de acción contingentes de las partes interesadas 

(inversores, trabajadores y gerentes) 

Tirole 2001: 4 Diseño de instituciones que inducen o fuerzan a la dirección a 

interiorizar el bienestar de los grupos de interés 

Denis y McConnell 2001: 1-2 

2003a: 2 

2003b: 1 

Conjunto de mecanismos institucionales y de mercado que inducen a 

los directivos de las compañías a tomar decisiones que maximicen el 

valor de la compañía y de sus accionistas 

Clarke 2004: 1 Sistema mediante el cual los negocios son dirigidos y controlados, 

indicando derechos y responsabilidades entre los diferentes 

participantes de la empresa, como el consejo, la gerencia, los 

accionistas y otros grupos de interés 

Luo 2005: 21 Sistema que distribuye los derechos y responsabilidades entre los 

diversos partícipes corporativos y precisa las normas y procedimientos 

para la toma de decisiones sobre asuntos corporativos 
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Autor (es) 
Año y 

pág. 
Definición 

López-Herrera y 

Ríos-Szalay 

2005: 169 Reglas y prácticas que gobiernan la relación entre los administradores 

y los accionistas de las corporaciones, y los administradores con los 

grupos de interés como los empleados y los acreedores 

Filatotchev et al. 2006: 257 Medios para asegurar que la gerencia reduzca al mínimo el riesgo para 

el accionista, incluyendo el espíritu emprendedor directivo, de tal 

forma que los accionistas se beneficien del máximo potencial de la 

firma 

Sánchez-Ballesta y 

García-Meca 

2007: 879 Medio para reducir los costes de agencia producidos por la alineación 

de los intereses entre gerentes y accionistas, lo cual podría conducir a 

un mayor valor de la firma 

Calder 2008: 3 Combinación del marco estatutario y no estatutario en el que los 

consejos de administración ejercen sus deberes fiduciarios para las 

organizaciones que los designen 

Donnelly y 

Mulcahy 

2008: 416 Conjunto de mecanismos de control diseñados especialmente para 

monitorear y ratificar las decisiones gerenciales, y asegurar la 

operación eficiente de una empresa en beneficio de sus stakeholders 

Daniels et al. 2008: 758 Combinación de los mecanismos internos y externos implementados 

para proteger los activos de una empresa y proteger los derechos de los 

accionistas 

Strange et al. 2009: 396 Forma en que las compañías son gobernadas para operar de forma 

óptima, y cuyos objetivos son asegurar que los recursos sean asignados 

eficientemente y mantener a todos los stakeholders satisfechos 

Du Plessis et al. 2011: 10 Sistema de regulación y supervisión de la conducta corporativa para 

equilibrar los intereses de todos los stakeholders internos y otras partes 

que puedan verse afectadas por la conducta de la empresa, con el fin de 

garantizar un comportamiento responsable de la empresa y lograr el 

máximo nivel de eficiencia y rentabilidad 

Calvo-Iriarte 2011: 11 Sistema de principios, normas y prácticas tendentes a garantizar que la 

estructura de poder y decisiones de la empresa vele por los legítimos 

intereses de todos los grupos interesados en la misma y proteja su 

supervivencia rentable a largo plazo 

Crowther y Seifi  2011: 11 Entorno de confianza, ética, valores morales y confianza entre las 

partes interesadas, incluido el gobierno, público en general, 

profesionales, proveedores de servicios, y el sector empresarial 

Pratoom 2011: 

11180 

Mecanismo que monitorea y administra el proceso de toma de 

decisiones de una empresa con el objetivo de mantener una buena 

relación a largo plazo con sus stakeholders logrando los mejores 

resultados para todos sus stakeholders 
Fuente: Elaboración propia. 

Tabla 11: Definiciones de Gobierno corporativo de organismos nacionales e 

internacionales  
País y/o Institución Año y pág. Definición 

Reino Unido: 

Informe Cadbury 

1992: 2 Sistema por el cual las empresas son dirigidas y controladas 

Holanda: 

Informe Peters 

1997: 10 Conjunto de normas para una buena gestión y una supervisión 

adecuada y para un reparto adecuado de funciones, 

responsabilidades y competencias, para lograr un equilibrio en la 

influencia de todas las partes interesadas 

Bélgica: 

Informe Cardon 

1998: 2 Conjunto de reglas aplicables a la dirección y control de una 

compañía 

Portugal: 1999: 1 Sistema de reglas y procedimientos empleados en el desarrollo y 
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País y/o Institución Año y pág. Definición 

Informe Comissão do 

Mercado de Valores 

Mobiliários 

control de las sociedades cotizadas 

OCDE 1999: 13 

2004: 11 

Serie de relaciones entre el cuerpo directivo de una empresa, su 

consejo, sus accionistas y otras partes interesadas 

Italia: 

Informe Preda 

1999: 18 Conjunto de normas según las cuales las empresas son gestionadas 

y controladas 

Dinamarca: 

Informe Nørby 

2001: 1 Objetivos de acuerdo con los que una compañía es gestionada, y los 

grandes principios y marcos que regulan la interacción entre los 

órganos de dirección de la empresa, los propietarios, así como otras 

partes que estén directamente influenciadas por las disposiciones y 

negocios de la empresa 

España: 

Informe Aldama 

2003: 17 Principios de actuación de los administradores, la especificación de 

sus deberes, funciones e incompatibilidades, y las reglas de 

funcionamiento del consejo de administración o de la junta general 

CAF 2005: 2 

2013: 5 

Conjunto de prácticas, formales e informales, que gobiernan las 

relaciones entre los administradores y todos aquellos que invierten 

recursos en la empresa, principalmente accionistas y acreedores 
Fuente: Elaboración propia. 

Como se puede observar en las Tablas 10 y 11, el concepto y estudio del gobierno 

corporativo comenzó a cobrar relevancia en el entorno internacional a partir de la 

publicaci·n en 1992 del ñInforme Cadburyò15. Dicho concepto adquirió mayor 

relevancia tras la publicación en 1999 por la OCDE16 de unos principios marco de 

gobierno corporativo. Por lo tanto, su conceptualización en el ámbito científico y 

académico no es nueva. De hecho, se trata de un concepto trabajado por la academia 

desde la década de los ochenta.  

En efecto, el concepto de gobierno corporativo despertó el interés de la investigación 

académica cuando fue utilizado por primera vez por Robert I. Tricker en 1978. En dicha 

oportunidad, Tricker concibió al gobierno corporativo como ñla forma en que las 

empresas eran gobernadasò. El trabajo seminal de Tricker dio lugar a la aparici·n de 

las primeras definiciones de gobierno corporativo elaboradas por Freeman (1983) y 

Baysinger y Hoskisson (1990), para luego dar lugar a la aparición del Informe 

Cadbury17 (1992) que es realmente con el que el gobierno corporativo empieza a cobrar 

                                                           
15 En 1990 se formó un comité propuesto por el gobierno británico precedido por Sir Adrián Cadbury 

cuyo resultado ha sido el informe que hoy lleva su nombre. El primer borrador, sometido a consulta 

pública, se presentó en mayo de 1992 y el informe definitivo el 1 de diciembre del mismo año bojo el 

nombre de: ñInforme del comité sobre los aspectos financieros del gobierno corporativoò. 
16 Principios de gobierno corporativo de la OCDE, Traducido de la versión original en inglés publicada 

con el título: OECD Principles of Corporate Governance. Véase en: 

www.oecd.org/dataoecd/47/25/37191543.pdf 
17 Las principales virtudes del Informe Cadbury pueden ser resumidas en las siguientes: 1) sus resultados 

y conclusiones no fueron fruto de una reflexión meramente intelectual ni producto de un trabajo 
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interés, motivando la aparición continua de códigos de buen gobierno en distintos países 

y su estudio por diferentes instituciones nacionales e internacionales. 

Así pues, no podemos continuar con el desarrollo de este apartado sin hacer referencia a 

la definición que sobre gobierno corporativo nos presenta el ya referido Informe 

Cadbury (1992). Este Informe concibe al gobierno corporativo como el ñsistema por el 

cual las empresas son dirigidas y controladasò (p. 2). A partir de la definici·n 

proporcionada por el Informe Cadbury, varios autores han tratado de desarrollar y 

complementar dicha definición; aspecto que ha dado lugar a la aparición de una buena 

cantidad de trabajos, todos con sus respectivas definiciones de lo que sus autores 

entienden por gobierno corporativo. De esta definición de gobierno corporativo se han 

hecho eco más tarde, en similares términos, la mayoría de los Informes sobre gobierno 

corporativo presentados en distintos países, como por ejemplo en: Bélgica (Informe 

Cardom, 1998), Portugal (Recomendaciones de la Comisión del Mercado de Valores, 

1999), e Italia (Informe Preda, 1999); por organizaciones internacionales, como la 

OCDE (1999) y la CAF (2005; 2013); así como por diferentes trabajos, por ejemplo: 

Monks y Minow (1995), Fernández-Álvarez y Gómez-Ansón (1999) y Du Plessis et al. 

(2005). Constituyendo hoy por hoy, el Informe Cadbury, uno de los principales 

referentes en los estudios sobre gobierno corporativo a nivel internacional.  

Años después, algunos autores como Blair (1995), la OCDE (2004), Allen (2005), y 

Ramaswamy et al. (2008) extendieron esta definición de gobierno corporativo e 

incorporaron a las instituciones y al sistema legislativo como factores importantes de la 

definición. Según Blair (1995:19), el gobierno corporativo puede ser concebido como el 

ñconjunto de arreglos legales, culturales e institucionales que determinan las 

actividades de las empresasò. As² pues, el gobierno corporativo se ve afectado por las 

relaciones establecidas entre diferentes agentes e instituciones, como los accionistas con 

poder de control, los inversores institucionales, los acreedores, el gobierno, proveedores 

de servicios, profesionales, empleados, el sector empresarial, público en general y otras 

partes interesadas (Crowther y Seifi, 2011; Ramaswamy et al., 2008).  

En línea con lo que acabamos de señalar, y siempre con el ánimo de ir avanzando en la 

precisión de la definición de gobierno corporativo, otros autores han señalado que el 

                                                                                                                                                                          

estrictamente académico, sino que recogieron las opiniones y la experiencia de los protagonistas de los 

mercados financieros; 2) su carácter voluntario, no obligatorio (Olcese-Santonja, 2005). 
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gobierno corporativo debe ser concebido como un conjunto de mecanismos 

institucionales internos y externos, estatutarios o no estatutarios, implementados para 

proteger los activos de una empresa y los derechos de los accionistas, en el que los 

consejos de administración y directivos de las organizaciones ejercen sus deberes 

fiduciarios tomando decisiones que maximicen el valor de la compañía (Calder, 2008; 

Daniels et al., 2008; Denis y McConnell, 2001; 2003a; Eguidazu, 1999). 

Así pues, el análisis del gobierno corporativo fue ganando en precisión reduciéndose a 

la relación entre los accionistas que aportan los recursos financieros y los directivos que 

tienen bajo su control la empresa (Olcese-Santonja, 2005). En otras palabras, el estudio 

del gobierno corporativo se redujo a la forma de alinear los intereses de los inversores y 

directivos y con ello procurar un mayor valor de la empresa (Mayer, 1996a; 1996b; 

Sánchez-Ballesta y García-Meca, 2007).  

Además de lo que acabamos de señalar, Maati (1999) definió al gobierno corporativo 

como un conjunto de medidas adoptadas dentro de las empresas a favor de los agentes 

económicos que participan en el proceso productivo. Otros autores como Clarke (2004) 

y Luo (2005) concibieron al gobierno corporativo como el sistema mediante el cual los 

negocios son dirigidos y controlados, indicando los derechos y responsabilidades entre 

los diversos participantes corporativos, como el consejo de administración, la gerencia y 

los accionistas; y precisa las normas y procedimientos para la toma decisiones sobre 

asuntos corporativos. En similares términos se han referido, por ejemplo, Donnelly y 

Mulcahy (2008); Keasey et al. (1997); Keasey y Wright (1993); Pratoom (2011); así 

como algunos Informes sobre gobierno corporativo de algunos países, como por 

ejemplo, Holanda (Informe Peters, 1997), Dinamarca (Informe Nørby, 2001) y España 

(Informe Aldama, 2003).  

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de señalar que el concepto de 

gobierno corporativo ha evolucionado siguiendo un cierto orden cronológico. Las 

primeras definiciones, por ejemplo: Freeman (1983); Baysinger y Hoskisson (1990); 

Keasey y Wright (1993); Maw et al. (1994), entre otros, se centraron en la Teoría de 

Agencia, haciendo énfasis en la protección de los derechos de los accionistas (Claessens 

et al., 2000; Claessens y Fan, 2002; Fama, 1980; Jensen y Meckling, 1976). Por su 

parte, las definiciones más recientes, hacen referencia a la distribución de derechos y 

obligaciones entre los diversos partícipes corporativos, dotándose de mecanismos de 
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control tanto internos como externos, con el objetivo de que el agente actúe en beneficio 

no solo de los accionistas, sino también de los demás stakeholders (por ejemplo: Clarke, 

2004; Donnelly y Mulcahy, 2008; Luo, 2005; Pratoom, 2011).  

El presente trabajo aborda el estudio del gobierno corporativo desde el punto de vista 

del management y la organización de empresas. Más concretamente, centraremos 

nuestro interés en las características de los mecanismos internos de control de las 

organizaciones, y más específicamente en la estructura y composición del consejo de 

administración, con el objetivo de analizar cómo estos factores de estructura y 

composición del consejo, como rasgos organizativos, pueden llegar a influir en la 

innovación empresarial.  

3. Análisis de la evolución de los estudios sobre gobierno corporativo 

Como ya tuvimos oportunidad de señalar arriba, el concepto y estudio del gobierno 

corporativo empezó a cobrar relevancia en el entorno internacional cuando fue utilizado 

por Robert I. Tricker (1978) en su obra ñLa independencia del directorò. A partir de ahí 

y hasta nuestros días, mucho se ha escrito acerca del gobierno corporativo tanto desde la 

investigación académica (artículos, libros y capítulos de libros), como desde 

instituciones nacionales e internaciones (desarrollo de códigos de buen gobierno). El 

objetivo de ambos ámbitos de estudio fue diferente, pero llegan a complementarse entre 

sí, ya que ambos tienen como objetivo final alcanzar el buen gobierno de las sociedades. 

Precisamente al análisis de los diferentes trabajos sobre gobierno corporativo 

dedicaremos las siguientes líneas, para lo cual distinguiremos entre las aportaciones 

hechas por la investigación académica y las aportaciones hechas por las instituciones 

nacionales e internaciones. El propósito que se persigue con esta revisión es caracterizar 

y clasificar los trabajos de gobierno corporativo llevados a cabo en los distintos ámbitos 

de estudio. 

3.1. Análisis de la aportación de la investigación académica 

La investigación académica sobre gobierno corporativo ha experimentado un continuo y 

notable crecimiento a partir de la publicación del ya referido Código Cadbury en 1992. 

Tomando como referencia la bases de datos Web of Science de los Editores Thomson 

Reuters, considerada por muchos como la base de datos académica más importante del 

mundo (Richart-Ramón et al., 2011), los primeros trabajos académicos sobre gobierno 
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corporativo datan de 1977, pero el interés por su estudio empezó a hacerse evidente 

desde principios de los años noventa, tal como se observa en la siguiente figura (Figura 

2).  

Figura 2: Evolución de los trabajos académicos sobre gobierno corporativo 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos extraídos de la base de datos Web of Science. 

Como se puede observar en la Figura 2, la evolución de la investigación académica 

sobre gobierno corporativo ha experimentado un continuo y notable crecimiento desde 

principios de la década de los años noventa hasta el año 2015, llegando a publicarse un 

total de 1280 trabajos sobre gobierno corporativo ese mismo año. A partir de ahí, y 

hasta finales del año 2016, dichas investigaciones han experimentado un ligero 

descenso.  

Las primeras investigaciones sobre gobierno corporativo se realizaron en EE.UU. 

(Estes, 1977; Sommer, 1977)18. Desde entonces este país se convertirá en el referente 

mundial en este tema. Hoy en día el número de publicaciones por parte de EE.UU. 

representa el 31,05% del total, considerando los 100 países que publican acerca de este 

tema (véase Tabla 12). 

Tabla 12: Número de publicaciones sobre gobierno corporativo por países 

Posición País 
Nº de 

publicaciones 

Año de 

primera 

publicación 

% de 

publicaciones 

1º EE.UU. 3.602 1.977 31,05% 

2º China 1.316 1.997 11,34% 

3º Reino Unido 1.246 1.986 10,74% 

4º Australia 663 1.989 5,72% 

5º Canadá 551 1.985 4,75% 

                                                           
18 No será hasta el año 1985 cuando aparezcan las primeras publicaciones de investigadores no 

estadounidenses, nos estamos refiriendo a los trabajos de Burritt (1985) en Australia, White (1986) en el 

Reino Unido, Cheung y Gaa (1989) en Canadá y Wei et al. (1997) en China, por citar algunos ejemplos. 
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Posición País 
Nº de 

publicaciones 

Año de 

primera 

publicación 

% de 

publicaciones 

6º Alemania 365 1.992 3,15% 

7º Taiwán 360 2.004 3,10% 

8º España 346 1.993 2,98% 

9º Holanda 329 1.997 2,84% 

10º Italia 305 1.995 2,63% 

é é é é é 

99º República Dominicana 1 2.015 0,01% 

100º Arabia Saudita 1 2.014 0,01% 

TOTAL  11.600 1.977-2.015 100% 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos extraídos de la base de datos Web of Science. 

Como se puede observar en la Tabla 12, desde el año 1977 hasta el año 2016 se han 

publicado más de 11.000 trabajos sobre gobierno corporativo (entre artículos, 

proceedings papers, revisiones de literatura, capítulos de libro, etc.), de los cuales, 

6.164 (53,13%) corresponden solo a EE.UU., China y el Reino Unido. Asimismo, llama 

la atención la sorprendente aportación de trabajos de investigadores de la República 

Popular de China en los últimos diecinueve años, llegando a ocupar el segundo lugar 

con relación a otros países con mayor tradición investigadora sobre estos temas. Esto 

puede deberse, entre otras cosas, al boom económico que viene experimentado este país, 

así como a la gran cantidad de investigadores chinos en comparación a otros países 

como consecuencia directa de su dimensión poblacional.  

Con relación a los trabajos más citados sobre este tema, destaca con diferencia el trabajo 

de Shleifer y Vishny19 sobre la importancia de la protección jurídica de los inversores y 

de la concentración de la propiedad en los sistemas de gobierno corporativo en todo el 

mundo, titulado ñA survey of corporate governanceò, y publicado en The Journal of 

Finance en 1997 con un total de 2564 citas directas. Seguido de los trabajos de 

Gompers et al. (2003), Yermack (1996), La Porta et al. (2000) y Hoskisson et al. (2000) 

con 1.336, 1.145, 1.027 y 1.011 citas respectivamente, tal como se puede observar en la 

tabla 13. 

Tabla 13: Relación de trabajos más citados 

Autor (es) Nombre de la publicación 
Journal donde fue 

publicado 

Total 

citas 

Shleifer y Vishny, 

1997 

A survey of corporate 

governance 

 Journal of Finance, 

EE.UU. 

2.564 

Gompers et al., 2003 Corporate governance and 

equity prices 

Quarterly Journal of 

Economics, EE .UU. 

1.336 

                                                           
19 Fecha de última consulta: 20 de enero de 2017. 
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Autor (es) Nombre de la publicación 
Journal donde fue 

publicado 

Total 

citas 

Yermack, 1996 Higher market valuation of 

companies with a small 

board of directors 

Journal of Financial 

Economics, Suiza 

1.145 

La Porta et al., 2000 Investor protection and 

corporate governance 

Journal of Financial 

Economics, Suiza 

1.027 

Hoskisson et al., 

2000 

Strategy in emerging 

economies 

Academy of Management 

Journal, EE.UU. 

1.011 

Fuente: Elaboración propia a partid de datos extraídos de la base de datos Web of Science. 

Por otra parte, con relación a los autores con mayor número de contribuciones, destacan 

Igor Filatotchev y Mike Wright con 48 y 45 trabajos respectivamente, seguido por 

Renneboog, Goergen y Aguilera con 31, 28 y 28 trabajos respectivamente, tal como se 

puede observar en la Tabla 14. 

Tabla 14: Relación de autores con mayor número de publicaciones 
Autor  Nº de publicaciones Procedencia 

Filatotchev. I. 48 City University London, UK. 

Wright, M. 45 University of Nottingham, UK. 

Renneboog, L. 31 Tilburg University, Netherlands  

Goergen, M. 28 Cardiff University, UK.  

Aguilera, R. V. 28 Damore McKim Sch Business. 

USA 
Fuente: Elaboración propia a partid de datos extraídos de la base de datos Web of Science. 

Como se puede extraer de las Tablas 13 y 14, tanto los autores más citados, como 

aquellos con mayor cantidad de trabajos, y los journals donde fueron publicados estos 

trabajos corresponden al ámbito anglosajón. Esto se puede explicar por la mayor 

tradición investigadora de los países anglosajones sobre temas propios del gobierno 

corporativo, así como por la fuerte influencia que tuvo el ya referido Código Cadbury. 

La revisión de la literatura llevada a cabo permite diferenciar tres períodos en los que se 

podrían clasificar los estudios de gobierno corporativo. 

El primer período surge con los dos primeros trabajos sobre gobierno corporativo 

realizados en EE.UU. en la década de los años setenta (Estes, 1977; Sommer, 1977). La 

mayoría de los trabajos empíricos desarrollados en este período se acercaron al análisis 

del gobierno corporativo bajo la perspectiva de la Teoría de Agencia. Este período tuvo 

como objetivo dar respuesta a dos cuestiones fundamentales (Denis y McConnell, 

2003a); por un lado, el análisis del impacto de los mecanismo de gobierno corporativo, 

concretamente la existencia del consejo de administración sobre el desempeño de la 
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empresa, medido principalmente a través de indicadores de rentabilidad y de valor de 

mercado (Baysinger y Butler, 1985; Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y 

Meckling, 1976; Zahra y Pearce, 1989). Por otro lado, el análisis de la incidencia de los 

mecanismos de gobierno corporativo sobre las decisiones de la firma, principalmente 

aquellos referidos a la concentración de la propiedad, a la remuneración de los 

ejecutivos (Edwards y Fischer, 1994; Gorton y Schmid, 1996; Prowse, 1992) y a la 

estructura del consejo de administración (Hermalin y Weisbach, 1988; Pearce y Zahra, 

1992; Rosenstein y Wyatt, 1990). En esta etapa, las distintas dimensiones del gobierno 

corporativo se analizaron de forma individual con el objetivo de medir el impacto que 

tiene cada una de estas sobre el desempeño y valor de la firma, principalmente para 

economías importantes como EE.UU., Australia, Reino Unido, Canadá, Alemania y 

Japón. 

El segundo período surge cuando Jensen (1993) incorpora al sistema legal como un 

mecanismo de control externo del gobierno corporativo. La mayoría de los trabajos 

empíricos desarrollados en este período consideran al sistema legal como un factor 

determinante en el nivel de protección del inversor y en el desarrollo de los mercados 

financieros (Denis y McConnell, 2003a; Klapper y Love, 2004; La Porta et al., 2000; 

2004). Ello dio lugar a la aparición de un amplio abanico de trabajos que consideran el 

posible impacto de las diferencias de los sistemas legales sobre la estructura y eficacia 

del gobierno corporativo a partir de un análisis comparativo de dichos sistemas legales 

entre varios países. Según estos estudios, el sistema legal vigente en cada país incide 

directamente en el tipo de sistema de gobierno corporativo adoptado en cada país. Por 

otra parte, este período se caracteriza por el desarrollo de índices que miden el nivel de 

protección del inversor y su impacto sobre el desempeño y valor de la firma en distintos 

países (La Porta et al., 1997; 1998; 2002; 2006).  

El tercer y último período, amplía la investigación de temas propios de gobierno 

corporativo hacia otros ámbitos geográficos, especialmente a economías fuertes o 

emergentes de Asia, como China, Corea del Sur, Hong Kong, Malasia o Taiwán 

(Chiang et al., 2011; Choi et al., 2011; 2012; Lee, 2012; Leung y Horwitz, 2004; Tam y 

Tan, 2007; Tsao y Chen, 2012; Van Essen et al., 2012), países de la Europa continental, 

como Francia, Italia, España o Portugal (Galia y Zenou, 2012; Lehmann et al., 2012; 

Lhuillery, 2011; Tribo et al., 2007) y Latinoamérica, como Argentina, Brasil, Chile, 
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México o Perú (Fuenzalida et al. 2013; Khanna y Thomas, 2009; Lefort y Urzúa, 2008; 

Lefort y Walker, 2007; Santiago-Castro et al., 2009; Santiago-Castro y Brown, 2007; 

2011). Asimismo, es posible encontrar algunos estudios en los que se compara el 

funcionamiento de empresas en ámbitos geográficos o países distintos (Filatotchev et 

al., 2008; Hall y Oriani, 2006; Lee y Oôneill, 2003; L·pez-Iturriaga y Pereira do Carmo, 

2006). Estas investigaciones suelen centrarse en el análisis de las diferencias que se 

producen de un país a otro o de una firma a otra, dependiendo del contexto en el que se 

desenvuelven (Dedman y Filatotchev, 2008). Por otro lado, se encuentra evidencia de 

cómo las prácticas de buen gobierno corporativo, dependiendo del entorno geográfico, 

pueden facilitar el acceso a la financiación externa y mejorar el desempeño operativo y 

financiero de la firma (Claessens, 2003; Ramaswamy et al., 2008). 

En cuanto a las perspectivas teóricas utilizadas en este último período, surgen nuevos 

marcos conceptuales diferentes a la Teoría de Agencia, siendo los más frecuentes la 

Teor²a del ñStewardshipò o Compromiso (Davis et al., 1997; Fox y Hamilton, 1994), la 

Teoría de los Costes de Transacción (Choi et al., 2012), la Teoría Prospectiva (Zona, 

2012), la Teor²a Institucional (Chizema y Kim, 2010), la Teor²a ñUpper echelonò y la 

Teoría basada en los Recursos (Chen et al., 2010), aunque estos últimos de forma 

mucho más marginal. Asimismo, en este último período, son frecuentes los casos en los 

que se utiliza un enfoque contingente en el que dependiendo de la situación se aplican 

las asunciones de una u otra teoría (Christopher, 2010; Lee y OôNeill, 2003; Wu, 2008). 

3.2. Análisis de la aportación de las instituciones nacionales e internaciones 

Al igual que la investigación académica, las aportaciones de las instituciones nacionales 

e internacionales sobre gobierno corporativo también han experimentado un continuo y 

notable crecimiento a partir de la publicación del Código Cadbury en 1992. A 

diferencia de la investigación académica, las instituciones han centrado sus esfuerzos en 

la elaboración de informes y/o códigos de buen gobierno o gobierno corporativo que 

sirvan de guía a las sociedades.  

Así pues, el primero de ellos fue desarrollado en los años setenta en los EE.UU. como 

reacción a determinados escándalos financieros y a la creciente oleada de Ofertas 

Públicas de Adquisición (OPAs) hostiles del momento (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 

2004). En efecto, en 1978, tuvo lugar la publicación de uno de los primeros informes 
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relativos al gobierno corporativo, nos estamos refiriendo al Informe ñThe Role and 

Composition of the Board of Directors of the large Publicly Owned Corporationò 

publicado por la ñBusiness Round Tableò; dicho Informe ampli· la visi·n acerca de las 

responsabilidades y tareas a desarrollar por parte de los directivos de la firma y 

estableció las directrices para la mejora del gobierno corporativo en las compañías 

americanas. Sin embargo, a partir de ahí, tuvo que pasar una década para que los 

movimientos de reformas del gobierno corporativo empezaran a extenderse a otros 

países.  

A finales de los años ochenta algunos países asiáticos, como Corea del Sur, Taiwán o 

Hong Kong, comenzaron a experimentar un rápido desarrollo económico e industrial, 

hecho que dio lugar a la aparición del segundo código de gobierno corporativo. En 

efecto, en 1989, la Bolsa de Valores de Hong Kong (Hong Kong Stock Exchange) 

publicó su primer Código de gobierno corporativo, Code of Best Practice, Listing Rules. 

Dos años después, en 1991, tuvo lugar la aparición del tercer código de gobierno 

corporativo en Irlanda, la Statement of Best Practice on the Role and Responsibility of 

Directors of Publicly Listed Companies, se trataba del trabajo realizado por la 

Asociación Irlandesa de Inversores, ampliamente conocido como el Informe IAIM 

(Irlanda-91). Ese mismo año, en la Bolsa de Valores del Reino Unido, se crea el 

ñComit® Cadburyò con la misi·n de redactar un informe sobre el buen gobierno de las 

empresas del Reino Unido. Dicho Informe fue hecho público en diciembre de 1992 y es 

ampliamente conocido bajo el nombre de ñC·digo Cadburyò.  

La publicación del Código Cadbury en 1992 en el Reino Unido marcó un antes y un 

después en la publicación de diferentes informes y/o códigos de buen gobierno20. En 

efecto, la publicación de dicho Informe dio lugar a la aparición continuada de códigos 

y/o informes de buen gobierno en distintos países, tal es el caso de Canadá (1994), 

Sudáfrica (1994), Australia (1995), Francia (1995), España (1996), India (1996), Brasil, 

(1997), Japón (1997), Holanda (1997), Alemania (1998), Bélgica (1998), Italia (1998), 

Grecia (1999) y Portugal (1999), por citar algunos. Tal fue la importancia del Código 

Cadbury que en la misma década, 24 países habían publicado por lo menos un código 

                                                           
20 Al Comité Cadbury le siguió el Comité Greenbury (1995), a este el Informe Hampel (1998), y a este el 

Informe Higgs (2003), y as² en el Reino Unido se van publicando diversos informes hasta llegar al ñThe 

UK Corporate Governance Codeò y al ñThe UK stewardshio Codeò, ambos redactado en septiembre de 

2012. Todos y cada uno de ellos, de una y otra forma, hacen referencia a una serie de recomendaciones 

destinadas a mejor las buenas prácticas de gobierno corporativo. 
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y/o informe de buen gobierno, resultando un total de 72 códigos y/o informes de buen 

gobierno (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2004). Actualmente, un total de 96 países y 

varias organizaciones nacionales e internaciones han publicado por lo menos un informe 

y/o código de gobierno corporativo, habiéndose hecho público un total de 459 informes 

y/o códigos de gobierno corporativo, tal como se puede observar en la siguiente figura 

(Figura 3). 

Figura 3: Evolución del número de códigos y/o informe de gobierno corporativo y número 

de países en adoptar dichos códigos 
 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de dato obtenidos de European Corporate Governance Institute.  

Como se puede observar en la Figura 3, el número de códigos de buen gobierno y de 

países que los han adoptado ha experimentado un notable y continuo crecimiento a 

partir de los años noventa. Los distintos códigos y/o informes de gobierno corporativo 

en los distintos países, han tenido su origen en informes de comisiones de expertos, 

reguladores públicos, mercados de valores u organizaciones supranacionales, además de 

foros y conferencias internacionales.  

Esta difusión de códigos de buen gobierno se vio favorecida por el impulso de 

organismos internacionales como el BM, la OCDE (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2009), 

la UE y el Foro Global de Gobierno Corporativo, quienes destacaron la importancia de 

mejorar las instituciones de la gobernanza empresarial. De entre estas organizaciones, 

especial mención merece la OCDE, quien en 1999, emitió por primera vez los 

ñPrincipios de la OCDE para el gobierno de las sociedadesò, los cuales fueron 

actualizados en 2004, convirtiéndose desde entonces en referencia internacional para la 

emisión de distintos códigos de gobierno corporativo de las sociedades y la base para 
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diversas iniciativas de reforma, tanto gubernamentales como del sector privado (López-

Herrera y Ríos-Szalay, 2005).  

La mayoría de dichos trabajos fueron publicados por el Reino Unido, nada menos que 

36 códigos y/o informes de gobierno corporativo desde 1992 hasta el 2014, seguido por 

Alemania y EE.UU. con 19 y 17 informes y/o códigos de gobierno corporativo 

respectivamente (véase Tabla 15), habiendo sido redactados por instituciones 

gubernamentales u otros entes p¼blicos, y por comit®s ñad hocò creados por las Bolsas 

de Valores o asociaciones empresariales. 

Tabla 15: Relación de países con mayor cantidad de códigos elaborados 

País 
Número de 

Códigos 
Primer Código Último Código 

Reino Unido 36 1992 2014 

Alemania 19 1998 2015 

EE.UU.  17 1997 2013 

Francia 13 1995 2013 

Dinamarca 12 2000 2014 

Italia 12 1998 2015 

Australia 11 1995 2014 

Portugal 11 1999 2014 

España 11 1996 2015 

Japón 10 1997 2015 

Fuente: Elaboración propia a partir de datos obtenidos de European Corporate Governance 

Institute.  

Ahora bien, la evolución en el número de códigos de gobierno corporativo publicados 

año tras año no ha seguido una línea continua a lo largo del tiempo, al contrario, la 

misma presenta períodos de mayor y de menor publicación, tal como se puede observar 

en la siguiente figura (Figura 4).  

Como se puede observar en la Figura 4, a partir de la publicación del Código Cadbury 

en 1992 se han ido publicando una serie de códigos y/o informes de gobierno 

corporativo en diferentes países a un ritmo diferente. Así pues, es posible observar un 

continuo crecimiento ïcon un ligero descenso en el año 2000ï en la publicación de 

dichos códigos hasta el año 2002, llegando a publicarse en dicho año un total de 35 

códigos y/o informes de gobierno corporativo. A partir de ahí, y hasta el año 2005 

dichas publicaciones experimentaron un ligero descenso. En ese año, se llegaron a 

publicar solo 25 códigos y/o informes de gobierno corporativo. Sin embargo, a partir de 
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ahí y hasta el año 2010, nuevamente dichas publicaciones experimentaron un notable 

crecimiento, llegando a publicarse un total de 40 códigos y/o informes de gobierno 

corporativo ese mismo año. Sin embargo, a partir de ahí y hasta finales de 2016, 

nuevamente dichas publicaciones experimentaron un notable descenso. De hecho, el 

último año disponible, 2016, solo se observan 3 nuevas publicaciones.  

Figura 4: Evolución en el número de códigos de gobierno corporativo por año 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de dato obtenidos de European Corporate Governance Institute.  

En la Figura 4 se pueden identificar dos momentos concretos en los que dichas 

publicaciones alcanzaron su máximo nivel, nos estamos refiriendo a los años 2002 y 

2010 con 35 y 40 publicaciones respectivamente. Algunos autores han relacionado este 

aumento de las publicaciones de informes y/o códigos de gobierno corporativo con 

algunos escándalos empresariales (López-Quezada-Marín y Camacho-Mañano, 2011).  

En efecto, en el año 2002, en respuesta a los escándalos financieros21 acontecidos 

principalmente en empresa de EE.UU. [por ejemplo: Enron (2001), Arthur Andersen 

(2002), Adelphia (2002), Global Crossing (2002), Q-West (2002), Tyco (2002), 

World.Com (2001), Xerox (2002)] y de Europa [por ejemplo: Vivendi (2002), Euro-

Disney (2002), Ahold (2003), Parmalat (2003), Eurobank (2003)], distintos países y 

organismos internacionales han incrementado su participación en lo que respecta a la 

emisión de informes y/o códigos de gobierno corporativo, dirigidos a recuperar la 

confianza del mercado. Con relación al segundo momento de mayor producción de 

códigos y/o informes sobre gobierno corporativo (2010), este se puede explicar por la 

                                                           
21 Para un excelente repaso global de los principales escándalos financieros y los fallos subyacentes en 

sus respectivos mecanismos de gobernanza, véase, por todos, Olcese-Santonja (2005), pp. 241 y ss. En 

general sobre los instrumentos con los que EE.UU. trató de superar aquellas primeras crisis del siglo XXI, 

véase, Pérez-Carrillo (2005), pp. 139 a 173.  
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grave crisis económica y financiera de dimensión mundial y con consecuencias aún por 

ver, originada en los EE.UU. en 2008 como consecuencia del colapso de la burbuja 

inmobiliaria que provocó la llamada crisis crediticia, hipotecaria y de confianza en los 

mercados. Crisis que afectó primero al sistema financiero estadounidense, y 

posteriormente al sistema financiero internacional, haciendo de esta una crisis de 

dimensiones globales que ha provocado en último término importantes quiebras de 

grandes bancos de inversión (por ejemplo: Lehman Brothers, Merril Lynch, Golman 

Sachs, Morgan Stanley, Bearns, Stern, entre otros). Este hecho ha promovido también 

una serie de reformas de los sistemas de gobierno corporativo de distintos países. 

En definitiva, el estudio del gobierno corporativo ha ido ganando interés con el paso del 

tiempo. De su estudio, como hemos tenido oportunidad de ver, se han ocupado órganos 

e instituciones nacionales e internacionales, así como la investigación académica de una 

gran cantidad de países en todo el mundo. 

4. Sistemas de gobierno corporativo en el mundo 

El sistema de gobierno corporativo depende en buena medida del entorno legal, 

reglamentario e institucional de cada país. Son muchos los factores que hacen posible la 

existencia de diversos sistemas de gobierno corporativo en el mundo. En efecto, la 

globalización de los mercados así como las diferencias institucionales entre los países 

han dado lugar al surgimiento de diferentes sistemas de gobierno corporativo. Un 

sistema de gobierno corporativo puede ser definido como el entorno particular de un 

país o grupo de países, en donde los factores institucionales, legales y culturales 

determinan los patrones de influencia que los diferentes stakeholders ejercen sobre la 

toma de decisiones y el comportamiento gerencial (Weimer y Pape, 1999). 

Estas diferencias a las que hemos hecho referencia, hacen que no exista un modelo de 

gobierno corporativo único y posiblemente nunca llegue a haberlo (Pérez-Carrillo, 

2009b). Al contrario, coexisten en el mundo diversos sistemas distintos de gobierno 

corporativo, donde todos los modelos reciben recíprocas influencias entre sí. La 

literatura de gobierno corporativo está de acuerdo al afirmar que no existe un modelo 

único que refleje adecuadamente la gobernanza empresarial en todos los contextos 

nacionales (La Porta et al., 1997; 1998; Lubatkin et al., 2007). De hecho, el objetivo no 

es tener un único sistema de gobierno, válido para todos los contextos y países, sino 
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sistemas que se adapten a las particularidades de cada región, que respondan a su 

problemática y sean útiles para su tejido empresarial. Esto se debe en parte a que todos 

los sistemas de una u otra forma están sometidos al impacto de sus respectivos 

contextos históricos, sociales y culturales sobre los que a su vez operan 

transformaciones (Pérez-Carrillo, 2009b). 

A modo de ejemplo, con relación a los diferentes sistemas de gobierno corporativo, se 

ha dicho que la propiedad dispersa y el control en los países de influencia anglosajona 

es el resultado de una política que favorece la competencia e impone obstáculos a la 

concentración del control en manos de pocos inversores y que refleja las necesidades de 

financiación de las grandes sociedades (Roe, 1994). Otros señalan que la presencia de 

grandes bloques de accionistas es la consecuencia directa de la poca protección jurídica 

de los inversores, que dificulta la atracción de capital disperso (La Porta et al., 1999). 

Algunos señalan que los problemas del gobierno corporativo derivan de un exceso 

regulatorio, otros en cambio consideran que las mejoras vendrán precisamente de la 

mano de una mayor regulación. Por su parte, y desde una perspectiva intermedia, 

Easterbrook y Fischel (1991) sostienen que cada ordenamiento jurídico debería tener las 

disposiciones y el gobierno corporativo que mejor se adapte a sus necesidades y 

actividades.  

Sin embargo, y pese a estas diferencias, existen una serie de reglas y principios 

comunes que pueden caracterizar y determinar una serie de buenas prácticas de 

gobierno corporativo que sean comunes a todos. Según Weimer y Pape (1999) pueden 

identificarse hasta ocho características diferentes en los sistemas de gobierno 

corporativo, a saber: 1) el concepto predominante de empresa, 2) el consejo de 

administración, 3) la influencia relevante de los stakeholders en la toma de decisiones, 

4) la importancia del mercado de valores en la economía nacional, 5) la presencia o 

ausencia del mercado de control corporativo, 6) la estructura de la propiedad, 7) el 

grado en que la compensación ejecutiva depende del desempeño corporativo y, 8) el 

horizonte temporal de las relaciones económicas. 

Ahora bien, el modelo predominante ha sido el adoptado por las economías 

desarrolladas occidentales, como EE.UU. y el Reino Unido, donde el contexto 

institucional permite la aplicación eficiente de los contratos de agencia (Peng, 2003). 

Una característica fundamental de las organizaciones de estos países es la separación 
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entre la propiedad y el control, dando lugar al nacimiento de conflictos de agencia entre 

el principal y el agente (Jensen y Meckling, 1976). Otro modelo que también ha 

recibido apoyo es el modelo alemán o el japonés, cuya característica principal tiene que 

ver con la alta participación de las instituciones bancarias en la financiación de las 

organizaciones. Otros sistemas se caracterizan por la alta concentración del control 

familiar, como es el caso de Canadá, España e Italia (Gilson, 2001). De otra parte, en 

países emergentes, el contexto institucional hace que el cumplimiento de los contratos 

sea más costoso y problemático (North, 1990; Wright et al., 2005). Lo anterior genera 

una concentración de la propiedad (Dharwadkar et al., 2000), esto como consecuencia 

directa de la ausencia de eficientes mecanismos externos de gobierno, lo que podría 

generar un conflicto entre accionistas mayoritarios y minoritarios (Morck et al., 2005). 

Bajo este escenario, diversos estudios han procedido a diferenciar los sistemas de 

gobierno corporativo existentes en el mundo. Así pues, existe cierto consenso en la 

literatura en diferenciar hasta tres sistemas diferentes22. Por un lado, el sistema 

anglosajón o capitalista, o sistema del accionista/outsider. El sistema europeo 

continental, del stakeholder/insider, u orientado a la red. Y por último, el sistema 

emergente o institucional propio de los mercados emergentes (Krambia-Kapardis y 

Psaros, 2006). No obstante lo señalado líneas arriba, en los últimos años ha surgido una 

nueva corriente en la literatura que propugna la convergencia de los diferentes sistemas 

de gobierno corporativo. Precisamente al estudio de estos sistemas de gobierno 

corporativo vamos a dedicar las siguientes líneas. 

4.1. Sistema anglosajón 

El primer sistema, el sistema anglosajón o capitalista, ha sido el económicamente 

dominante en los siglos XIX y XX siendo sus principales representantes Australia, 

Canadá, EE.UU. y Reino Unido (Albert, 1991; Choi et al., 2004; Ooghe y De Langhe, 

2002). Este sistema deriva de la ley común de origen inglés, y se caracteriza por una 

legislación más flexible, prácticas comunes e interpretaciones judiciales previas de la 

ley. Asimismo, se caracteriza por tener un mejor sistema institucional, menores niveles 

de corrupción y parlamentos más eficientes (La Porta et al., 1998; 2000; 2002). Este 

                                                           
22 Algunos autores como: Scott (1985), Jong (1991), Moerland (1995), Weimer y Pape (1999) y Reaz y 

Hossain (2007), coinciden en señalar que es posible identificar hasta cuatro sistemas de gobierno 

corporativo, a saber: 1) sistema anglosajón o capitalista; 2) sistema germánico; 3) sistema latino; y 4) 

sistema japonés. 
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sistema busca la maximización de la riqueza de los accionistas, y su protección a través 

del principio de un voto por acción (Franks y Mayer, 1990; Weimer y Pape, 1999).  

Otra de las características fundamentales de este sistema es que la propiedad se 

encuentra dispersa entre un gran número de accionistas, los mercados financieros están 

muy desarrollados, los derechos de propiedad son ampliamente negociados y son 

frecuentes las OPAs (Albert, 1991; Choi et al., 2004; Weimer y Pape, 1999). En este 

sistema, el consejo de administración está compuesto por un solo nivel, y se encuentra 

integrado por consejeros internos y externos. Los primeros, los consejeros internos, son 

los responsables de la gestión de la empresa, ejerciendo las responsabilidades de lealtad 

y cuidado hacia los accionistas (Lorsch y Maclver, 1989). Finalmente, este sistema se 

caracteriza por relaciones económicas a corto plazo, resultantes de la flexibilidad 

existente en los mercados de capital, laboral y de productos y servicios, lo cual asegura 

un rápido ajuste al cambio de circunstancias en el mercado, no favoreciendo las 

relaciones a largo plazo (Gelauff y Den-Broeder, 1996). 

En definitiva, este sistema está basado en un consejo de administración independiente 

con respecto a sus accionistas y stakeholders, fuertes mercados financieros y una 

mínima intervención del gobierno. Por otra parte, la asamblea general de accionistas y 

el consejo de administración son considerados como los principales instrumentos de 

gobierno, cuyas funciones principales se concentran en el control de los resultados del 

negocio y las decisiones estratégicas (Puļko, 2005). En este sistema, los inversores 

tienen un menor riesgo de ser expropiados, lo que incide en la existencia de un mercado 

amplio de control corporativo que induce a los directivos a cuidar su reputación y a ser 

responsables en su actuación (Ooghe y De Langhe, 2002).  

Los países que siguen este sistema son los siguientes: Australia, Canadá, Chipre, 

EE.UU., Hong Kong, India, Irlanda, Kenia, Malasia, Nueva Zelanda, Pakistán, Reino 

Unido, Singapur, Tailandia y Sudáfrica. 

4.2. Sistema continental 

El segundo sistema, el sistema continental, propio de países como Alemania, Austria, 

Dinamarca, España, Francia, Noruega y Japón, es el más extendido en el mundo. Este 

sistema se caracteriza por una fuerte influencia en la toma de decisiones a través de 

redes relativamente estables, siendo los mecanismos más comunes la participación 
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accionarial cruzada y el intercambio de consejeros (Moerland, 1995; Ooghe y De 

Langhe, 2002). Este sistema surge de la ley civil de origen eminentemente romano, 

donde las leyes son dictadas por los parlamentos nacionales y aplicadas por los jueces. 

Este sistema, a su vez, se subdivide en tres modelos diferentes de acuerdo a su origen 

legal con características propias cada uno: el francés, el alemán y el escandinavo (véase 

Tabla 16). La ley francesa es la más débil en la protección de los derechos del inversor, 

mientras que la alemana y escandinava se posicionan en un nivel medio (La Porta et al., 

1998; 2000).  

Tabla 16: Países con sistema continental según su origen legal 
Origen francés Origen alemán Origen escandinavo 

Bélgica Alemania Dinamarca 

Brasil Austria Finlandia 

España Corea del Sur Noruega 

Francia Eslovaquia Suecia 

Grecia Eslovenia  

Holanda Hungría  

Indonesia Japón  

Italia Lituania  

Malta Polonia  

México República Checa  

Perú Suiza  

Portugal Taiwán  

Turquía   
Fuente: Adaptado de La Porta et al. (1998); López-Iturriaga y Pereira 

do Carmo (2006); López-Quesada-Martín y Camacho-Miñano (2011). 

En el primer modelo, los accionistas tienen una mayor influencia sobre la organización. 

Esto se debe en parte a que las organizaciones se encuentran en manos de holdings 

financieros, holdings cruzados, del gobierno y grupos familiares (Jong, 1991). Otra 

característica fundamental de este modelo es que el consejo de administración en la 

mayoría de los casos está compuesto por un solo nivel. En este modelo, los mercados de 

capital juegan un papel menos importante que en el sistema anglosajón, aunque existe 

un mayor número de adquisiciones hostiles que en otros modelos (Moerland, 1995). A 

este modelo pertenece el caso español, con un considerable número de medianas 

empresas, donde la mayoría de los grandes accionistas suelen ser grupos familiares 

(Fernández-Rodríguez et al., 2004).  

En el segundo modelo, el modelo alemán, las empresas son entidades económicas 

autónomas que constituyen una coalición de varios partícipes (accionistas, gestión, 

empleados, proveedores y clientes) que se esfuerzan por la continuidad de la empresa 
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(Moerland, 1995). Una característica fundamental de este modelo es que el consejo de 

administración se encuentra integrado por dos niveles (sistema dual)23: consejo de 

gestión y consejo de supervisión (Bleicher y Paul, 1986; Edwards y Fischer, 1994; 

Kaplan, 1995). El consejo de gestión se encarga de la dirección y gestión de la 

compañía, mientras que el consejo de supervisión se encarga del control y la 

supervisión de la compañía, incluyendo la co-gestión o co-determinación (participación 

de los trabajadores) (Olcese-Santonja, 2005). Otra característica importante de este 

modelo se refiere a la influencia que tienen los bancos sobre las empresas. Asimismo, se 

constituyen en los principales proveedores de recursos financieros para estos, por lo 

mismo, cuentan con una participación accionarial importante en las organizaciones y 

participan de forma directa en el consejo supervisor (Weimer y Pape, 1999).  

El tercer modelo, el modelo escandinavo, se encuentra en una posición intermedia entre 

los modelos francés y alemán, y es quizás uno de los menos estudiados. 

De forma general, en este sistema, la propiedad se encuentra concentrada en manos de 

familias o bancos, los mercados financieros son menos líquidos y existe una baja 

protección al inversor (Millar et al., 2005). Este sistema se caracteriza también por el 

papel que desempeña el gobierno en los asuntos económicos y sociales, existiendo un 

lazo estrecho entre este, y el sector industrial y bancario (Millar et al., 2005). Otra 

característica fundamental de este sistema, tiene que ver con la utilización de 

dimensiones internas de gobierno corporativo como el consejo de administración, 

planes de compensación ejecutiva y participación de los directivos en la propiedad de la 

empresa (Ooghe y De Langhe, 2002). Por medio de estos mecanismos se busca proteger 

los intereses de los accionistas y stakeholders a través de relaciones a largo plazo. En 

este sistema, el control es ejercido por los accionistas mayoritarios, y el consejo de 

administración está integrado por consejeros internos y externos. En definitiva, el 

sistema continental se caracteriza por la presencia de grandes grupos controladores, 

mercados financieros d®biles y una fuerte intervenci·n del gobierno (Puļko, 2005). 

                                                           
23 Con relación al sistema dual de la empresa alemana, debemos señalar que la historia comienza en 1870, 

cuando se plantea, por primera vez, la ñconstituci·n empresarial de car§cter dualò que se formaliza, 

mediante ley, en 1891 donde aparece la figura del comité de empresa. En 1920 se aprueba la Ley sobre 

los ñComit®s de empresaò con amplios poderes en materia de informaci·n y de asesoramiento, pero sin 

disponer de poderes de cogestión. En 1922 es cuando se plantea la participación de los representantes del 

Comit® de Empresa en los ñConsejos de vigilanciaò, como m§ximo ·rgano del gobierno corporativo de 

las empresas alemanas. En 1934 con el nazismo se abandona el sistema dual, que se vuelve a recuperar en 

1951 para el sector del carb·n y el acero. Y en 1952 entra en vigor la Ley de ñConstituci·n empresarialò 

para las empresa alemanas (García-Echevarría, 1995). 
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4.3. Sistema emergente o institucional 

Junto a los dos sistema anteriores, recientemente está surgiendo un tercer modelo o 

sistema propio de los pa²ses en v²as de desarrollo y/o emergentes, denominado ñsistema 

emergente o institucionalò (Krambia-Kapardis y Psaros, 2006; Lin, 2001; Oman, 2001). 

Este sistema se basa en la transparencia institucional y el fortalecimiento de las leyes e 

instituciones, siendo sus principales representante los países del Este de Europa, países 

asiáticos como China, Malasia, Tailandia, Indonesia y Filipinas, así como países de 

Latinoamérica como Argentina, Brasil, Chile y México.  

En este modelo, las instituciones y el cambio institucional juegan un papel importante 

en la reducción de los costes de transacción y de la incertidumbre, así como en la 

generación de beneficios colectivos (Rutherford, 2001). Así pues, las instituciones 

constituyen las reglas del juego que delimitan la interacción humana, las cuales pueden 

ser clasificadas en formales e informales (North, 1994). Las formales se encuentran 

integradas por un conjunto de leyes, reglamentos y procedimientos gubernamentales, 

aunque estas no son del todo eficientes; mientras que las informales se encuentran 

integradas por un conjunto de ideas, creencias, normas de comportamiento, códigos de 

ética y conducta, parentesco, conexiones familiares y contactos con el gobierno (Peng et 

al., 2003; Peng y Heath, 1996; Peng, 2004; Yeung, 2006).  

Entre las principales características de este sistema, podemos señalar la existencia de 

conflictos entre principal-principal, o lo que es lo mismo, entre accionistas mayoritarios 

y accionistas minoritarios; una alta concentración de la propiedad, concentración que se 

encuentra mayoritariamente en manos de corporaciones, bancos o familias; pobre 

protección institucional a los accionistas minoritarios y débiles indicadores de gobierno 

(La Porta et al., 1997). Otra característica de este sistema hace referencia a un bajo nivel 

de valoración de la empresa (Claessens y Fan, 2002; La Porta et al., 2002; Lins, 2003), 

bajos niveles de pagos de dividendos (La Porta et al., 2000), menor información (Morck 

et al., 2000), bajo nivel de inversión en innovación (Morck et al., 2005), expropiación 

de los accionistas minoritarios (Claessens et al., 2000; Faccio et al., 2001; Johnson et 

al., 2000; Mitton, 2002), y mercados financieros poco desarrollados (Chong y López de 

Silanes, 2007). En definitiva, el sistema de gobierno corporativo emergente o 

institucional refleja el entorno institucional de dichos países, siendo sus principales 
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características los conflictos entre principal-principal, alta concentración de la propiedad 

y una débil protección de los accionistas minoritarios (Young et al., 2008). 

4.4. Convergencia de los sistemas de gobierno corporativo 

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de señalar que ninguno de los 

sistemas analizados hasta ahora ha logrado un gobierno corporativo idóneo. Este hecho 

ha motivado que exista una cierta tendencia hacia la convergencia nacional e 

internacional de las prácticas de buen gobierno recogidas en los diferentes códigos de 

gobierno (Bhuiyan y Biswas, 2007). Aunque ninguno de los sistemas ha logrado que las 

estructuras de gobierno corporativo sean idóneas en términos absolutos, existe cierto 

consenso en la literatura en buscar la convergencia hacia el modelo anglosajón o 

capitalista, con el objetivo de lograr una mayor transparencia en el mercado, 

incrementar la participación de los accionistas, hacer más eficiente la labor supervisora 

del consejo de administración y desarrollar sistemas de compensación homogéneos para 

los ejecutivos (Cuervo, 2002).  

Con relación a este punto, Gilson (2001) analiza tres tipos de convergencia del gobierno 

corporativo, que son: 1) convergencia funcional, que hace referencia a la situación en 

que las instituciones de gobierno existentes de un país son lo suficientemente flexibles 

para responder a la presión competitiva y demandas de cambio sin alterar las 

características de las instituciones formales; 2) convergencia formal, cuando una 

respuesta efectiva requiere acciones legislativas para alterar la estructura básica de las 

instituciones existentes de gobierno; y 3) convergencia contractual, donde las acciones 

toman la forma de contrato, dado que las instituciones existentes de gobierno no son 

flexibles para responder sin un cambio formal.  

En este sentido, Gilson (2001) señala que las características institucionales de cada país 

impiden una convergencia formal entre los distintos sistemas de gobierno corporativo, 

aunque sí existe una convergencia funcional. Por su parte, Reed (2002) señala que los 

países en desarrollo con sistemas institucionales están moviendo su modelo hacia el 

sistema anglosajón, y por ello trabajan hacia un mayor nivel de protección de los 

accionistas minoritarios y cambios en los mercados financieros. Por otro lado, 

encontramos que la convergencia del gobierno corporativo ha evolucionado más rápido 

en las prácticas de buen gobierno que en el marco normativo de los países (Hansmann y 
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Kraakman, 2001). Así pues, los países comienzan a incluir prácticas de buen gobierno 

similares en sus códigos de gobierno corporativo, no reflejándose esa misma 

convergencia en sus sistemas legales. 

5. Marco normativo del gobierno corporativo  

Como ya tuvimos oportunidad de ver arriba, los sistemas de gobierno corporativo 

dependen en gran medida del sistema legal de cada país24. Así, se reconoce al sistema 

legal como un factor determinante en la protección de los derechos del inversor y el 

desarrollo de los mercados financieros (Jensen, 1993; La Porta et al., 2002). Además, es 

necesario tener en cuenta que cada ordenamiento jurídico tiene su sustento en sistemas 

políticos culturales y económicos distintos.  

En general, tanto a nivel nacional como internacional, el marco normativo del gobierno 

corporativo tiene una doble fuente de aparición; por un lado, se encuentran los códigos 

de buen gobierno corporativo que han desempeñado una función importante en la 

regulación de las normas del gobierno corporativo en todo el mundo; y por otra parte, se 

encuentran las disposiciones legales nacionales en cada país, y en aquellos países que 

forman parte de una integración económica como la UE, se encuentran también las 

normativas comunitarias, las cuales gozan de primacía y efecto directo sobre las normas 

nacionales.  

Es preciso poner de manifiesto la importancia de la dualidad de fuentes regulatorias del 

gobierno corporativo, ya que as² como las primeras se constituyen en ñmeras 

recomendacionesò dirigidas a las sociedades cotizadas que estas deber²an cumplir 

(Martínez-Garrido, 2009), las segundas se constituyen en normas de obligado 

cumplimiento. Precisamente al análisis de dichas fuentes normativas del gobierno 

corporativo dedicaremos las siguientes líneas. 

5.1. Códigos de buen gobierno 

Los códigos o recomendaciones de buen gobierno corporativo parten de una línea de 

voluntariedad, que con el tiempo se ha transformado en la f·rmula de ñcumplir o 

                                                           
24 Con relación a este punto, no podemos ni debemos entrar de lleno en este tema por no ser el objetivo 

principal de nuestro trabajo, no obstante, no podemos dejar de remitir a algunos trabajos clásicos y de 

lectura obligatoria sobre esta materia, así por ejemplo: Crespo-Rodríguez y Zafra-Jiménez (2005), Duque 

(2006). 
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explicarò (ñcomply or explainò, en su versi·n inglesa), en el sentido de que se obliga a 

las compañías cotizadas a informar periódicamente al mercado sobre sus prácticas de 

gobierno y el grado de cumplimiento de las mismas, o como alternativa, explicar los 

motivos del incumplimiento de alguna de sus disposiciones (Pérez-Carrillo, 2009a).  

La técnica de los códigos de buen gobierno pone el énfasis en demostrar cómo el mundo 

de los negocios puede mejorar la gestión de las empresas a través de comportamientos 

transparentes e íntegros. Y aunque no se dispone todavía de una definición 

universalmente aceptada sobre estos códigos, existe una opinión generalizada de que 

estos comprenden acciones voluntarias que van más allá de las obligaciones 

estrictamente legales (Botana-Agra, 2009). Así pues, los códigos de buen gobierno 

corporativo pretenden determinar unos principios, normas, instrumentos y prácticas que 

regulen la actuación de los principales centros de decisión, ejecución y control de la 

empresa. 

El principal objetivo de los códigos consiste en brindar una guía en aspectos 

relacionados a la composición del consejo de administración, la relación entre los 

accionistas y los distintos grupos de interés, así como orientar los procesos de auditoría 

y transparencia informativa, selección, remuneración y remoción de los miembros del 

consejo y del máximo ejecutivo de la empresa (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2004). En 

otras palabras, los códigos de buen gobierno tienen por finalidad fortalecer los 

mecanismos de control interno de las organizaciones.  

La información contenida en los códigos y/o informes de gobierno corporativo pueden 

seguir o no un formato homogéneo. La mayoría de los países del mundo, aconsejan 

realizar un informe sobre el buen gobierno de la empresa, pero no cuentan con un 

formato único a seguir. Dependiendo de las características particulares de cada país y la 

experiencia empresarial de sus organizaciones, estos informes pueden contener 

diferente información. Sin embargo, en la mayoría de dichos informes, existen una serie 

de puntos comunes en los cuales coinciden en gran medida todos ellos (Ferruz et al., 

2010), con ciertos matices y particularidades. Estos elementos comunes pueden ser 

agrupados en los siguientes puntos: el alcance del informe, el objeto del informe, el 

establecimiento de funciones y responsabilidades, la composición del consejo de 

administración, las comisiones especiales, la dualidad del presidente del consejo y, la 

remuneración de los consejeros. Así pues, todos los informes ofrecen una explicación 
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detallada de la estructura del sistema de gobierno de la sociedad y de su 

funcionamiento. 

Ahora bien, y como hemos señalado al principio de este apartado, una característica 

importante de estos códigos es el carácter voluntario en su aplicación. Es decir, muchas 

de sus disposiciones, en principio, no se encontraban previstas en los ordenamientos 

jurídicos de los distintos países, y su incorporación en los códigos de buen gobierno no 

obligaba a su cumplimiento. Fueron los escándalos financieros de 2001-2003 y la crisis 

económica de 2008, los que han impreso ciertos cambios y han provocado que varias de 

estas disposiciones, en principio voluntarias, fueran recogidas por los ordenamientos 

jurídicos de varios países, entre ellos España.  

5.2. Sistema legal 

El sistema legal puede ser definido como el conjunto de instituciones jurídicas que 

promueven el desarrollo económico de los países (Glendon et al., 1992; La Porta et al., 

1996). Históricamente las tradiciones legales más influyentes en el mundo han sido el 

sistema común (common law) ïadoptado por países de influencia anglosajona tales 

como Reino Unido, EE.UU., Australia, o Canadá, entre otrosï y el sistema civil (civil 

law) ïadoptado por la mayor parte de los países de Europa continental así como los 

países de América del Surï. Ambos sistemas influyen en aspectos relevantes del 

gobierno corporativo en las distintas regiones (Salter y Doupnik, 1992).  

El sistema común, propio de los países anglosajones, se caracteriza por dar solución a 

casos específicos por medio de jueces independientes. Este sistema crea un entorno de 

gobierno corporativo orientado al accionista, donde los derechos de propiedad se hallan 

más protegidos como consecuencia de su propia evolución histórica y, especialmente, 

de su sistema judicial (Beck et al., 2003; Hayek, 1960; La Porta et al., 1997; 1998; 

Levine, 1998; 1999; 2005); asimismo, los requerimientos sobre el nivel de información 

hacia el inversor suelen ser mayores (Ball et al., 2000; Stefanescu, 2011). En este 

sistema, el derecho se deriva de la práctica judicial de los tribunales y jueces, quienes 

interpretan, moldean y crean leyes a través de la jurisprudencia, por lo que resulta más 

efectivo tanto en la resolución de conflictos como en la salvaguardia de los derechos de 

propiedad de los accionistas (Ergungor, 2004).  
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Por otro lado, el sistema civil, propio de los países de la Europa continental, se enfoca al 

desarrollo de leyes codificadas, diseñadas exclusivamente por el Estado, que entre otros 

efectos, también influirían en el gobierno de las sociedades. Este sistema se caracteriza 

por poderes judiciales menos independientes, una ausencia relativa de jurados y una 

mayor participación de los códigos que sustituyen la discreción judicial (Botero et al., 

2004). Así pues, y como afirma Levine (2000), la eficiencia de un modelo de gobierno 

corporativo dependerá del buen funcionamiento del sistema legal que determina una 

aplicación oportuna de los compromisos adquiridos. 

Los países con un sistema de ley común tienden a confiar en los mecanismos de 

mercado y los contratos, dando lugar a un mayor nivel de protección de los accionistas 

y acreedores. Por su parte, los países con un sistema de ley civil se caracterizan por el 

uso de una regulación menos estricta, participación del Estado en la propiedad y por un 

sistema basado en la celebración de contratos privados y el litigio, en lugar del 

cumplimiento de las leyes del mercado de valores (Djankov et al., 2008; La Porta et al., 

1997; 1998; 2000). 

Ahora bien, como consecuencia de los escándalos financieros acontecidos 

principalmente en EE.UU. y en Europa a partir de 2001, muchas de las reflexiones y 

recomendaciones de los primeros códigos pasaron a recogerse en disposiciones legales. 

Este fenómeno se produjo no solo en Europa, sino también en EE.UU. con la 

aprobación de la Ley Sarbanes Oxley (Ley SOX)25 de 2002, sobre reforma de la 

contabilidad pública de las empresas y de protección al accionista. Esta norma legal 

estableció nuevas obligaciones y responsabilidades de los administradores y propició 

cambios decisivos en el régimen de gobierno corporativo que hasta entonces regía el 

funcionamiento de las empresas estadounidenses cotizadas.  

En el ámbito europeo, a partir de las recomendaciones de la Comisión Europea, varios 

países, entre ellos España, han procedido a modificar sus principales normas legales 

relacionadas con las sociedades cotizadas. Dichas reformas, al igual que las 

desarrolladas en el ámbito norteamericano, tienen por objetivo fortalecer la 

transparencia de la información que las sociedades cotizadas envían a los mercados. 

                                                           
25 Ley Sarbanes Oxley, de 30 de julio de 2002 (Sarbanes-Oxley Act of 2002), Pub. L. No. 107-204, 116 

Stat. 745, sobre Reforma de la Contabilidad Pública de Empresas y de Protección al Inversionista.  
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En el contexto español, el gobierno corporativo de las sociedades anónimas se encuentra 

regulado principalmente por dos normas legales, nos estamos refiriendo a la Ley 

24/1988, de 28 de julio, por la que se aprueba la Ley de Mercado de Valores, y al Real 

Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por la que se aprueba el Texto Refundido de 

la Ley de Sociedades de Capital. Estas normas legales fueron objeto de varias 

modificaciones con las que se pretendió dar mayor transparencia a la gestión de las 

sociedades26. La siguiente tabla (Tabla 17) puede ser clarificadora para entender el 

proceso que ha seguido la regulación del gobierno corporativo en el contexto español. 

Tabla 17: Principales normas legales que regulan el gobierno corporativo 

Norma legal 
Fecha de 

publicación 
Principales disposiciones 

Ley 24/1988 28-07-1988 
Aprueba la Ley de Mercado de Valores, regula la 

estructura y organización de las sociedades cotizadas. 

Real Decreto 

Legislativo 

1564/1989 

22-12-1989 

Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades 

Anónimas, regula la estructura y organización de las 

sociedades anónimas. 

Ley 44/2002 22-11-2002 

Proporciona medidas de reforma del sistema financiero, 

modifica algunos aspectos del gobierno de las empresas, 

como la obligatoriedad de contar con un Comité de 

Auditoría. 

Ley 26/2003 17-07-2003 

Modifica la Ley 24/1988 y el Texto Refundido de la Ley 

de Sociedades Anónimas con el fin de reforzar la 

transparencia de las sociedades anónimas cotizadas.  

Introdujo la obligatoriedad de presentar el Informe Anual 

de Gobierno Corporativo (IAGC) por parte de las 

sociedades cotizadas. 

Orden 

ECO/3722/2003 
26-12-2003 

Desarrolla el artículo 116 de la Ley 24/1988 referente al 

gobierno corporativo de las sociedades cotizadas. 

Circular 1/2004 

de la CNMV 
17-03-2004 

Desarrolla la orden ECO/3722/2003 sobre buen gobierno 

de las sociedades cotizadas, establece el contenido del 

formulario del IAGC, que debe ser completado por las 

sociedades cotizadas. 

Circular 4/2007 

de la CNMV 
27-12-2007 

Modifica la Circular 1/2004 de la CNMV y establece un 

nuevo formulario único del IAGC a ser complementado 

por las sociedades cotizadas. 

Real Decreto 

Legislativo 

1/2010 

2-07-2010 

Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de 

Capital, regula el funcionamiento de las sociedades de 

capital (junta de accionistas, consejo de administración); 

deroga algunas disposiciones de la Ley de Mercado de 

Valores, relativo a las sociedades cotizadas. 

Ley 2/2011 4-03-2011 

Deroga el artículo 116 de la Ley 24/1988 sobre normas del 

IAGC de las sociedades anónimas cotizadas.  

Incorporó un nuevo capítulo en la Ley 24/1988 referente al 

                                                           
26 En opinión de algunos autores, como Crespo-Rodríguez y Zafra-Jiménez (2005), la aprobación, 

publicación y entrada en vigor de estas normas legales, ha supuesto la adopción de modificaciones en la 

línea señalada por los informes que han analizado el gobierno corporativo y promovido la elaboración y 

adopción de códigos de buen gobierno y el fomento de las medidas de transparencia y difusión de la 

información a los mercados. 
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Norma legal 
Fecha de 

publicación 
Principales disposiciones 

IAGC y al IARC de las sociedades cotizadas. 

Orden 

ECC/461/2013 
20-03-2013 

Desarrolla el contenido y la estructura del IAGC y del 

IARC de las sociedades cotizadas, de las cajas de ahorro y 

otras entidades. 

Circular 5/2013 

de la CNMV 
12-06-2013 

Dispone el contenido del IAGC y del IARC de las 

sociedades cotizadas, las cajas de ahorro y otras entidades. 

Ley 31/2014 3-12-2014 

Modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora 

del gobierno corporativo.  

Introduce algunas recomendaciones referentes a la junta de 

accionistas y al consejo de administración contenidas en el 

CUBG 

Orden 

ECC/2575/2015 
30-11-2015 

Desarrolla el contenido y la estructura del IAGC y del 

IARC de las sociedades cotizadas. 
Fuente: Elaboración propia 

Tal es la importancia de los sistemas legales para el gobierno corporativo, que en los 

últimos años han aparecido una serie de índices que miden los sistemas legales de las 

principales economías del mundo. Estos índices tienen por finalidad medir el grado de 

protección y aplicabilidad de la ley, y han ayudado a predecir sus efectos en el mercado 

de valores (Johnson et al., 2000). Entre los principales índices propuestos para medir la 

fortaleza legal de un pa²s encontramos el ñantidirector right indexò, que integra un 

conjunto de derechos mínimos hacia los accionistas, y el ñcreditor right indexò, que 

mide la protección del acreedor. Otros índices se centran en la eficiencia del sistema 

judicial como el ñcorruption indexò; el ñaccounting standards indexò y el ñWorldwide 

Governance Indicatorò publicado anualmente por el Banco Mundial.  

6. El buen gobierno corporativo en el contexto Español 

El movimiento de gobierno corporativo iniciado a comienzos de la década de los años 

90 en el ámbito anglosajón, llegó a España por decisión del Gobierno que en 199727 

encargó a una Comisión Especial la elaboración de un trabajo con un doble objetivo: 1) 

la redacción de un informe sobre el funcionamiento de los consejos de administración 

de las sociedad cotizadas y, 2) la redacción de un código ético de buen gobierno, de 

aplicación voluntaria por estas sociedades. Los fundamentos que dieron lugar a dicho 

encargo se apoyan en la búsqueda de una mayor eficiencia, responsabilidad y 

transparencia en el gobierno de las sociedades, y la defensa de todos los partícipes en la 

                                                           
27 Si bien es cierto que el movimiento de gobierno corporativo llegó formalmente a España en 1997 con la 

constitución de la Comisión Olivencia, hay que resaltar que su primer antecedente se remonta 1966, 

oportunidad donde el Círculo de Empresarios hizo público un primer informe sobre el gobierno 

corporativo de las empresas españolas.  
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propiedad de las mismas (Calvo-Iriarte, 2011). La Comisión publicó en febrero de 1998 

un informe y un c·digo de conducta ampliamente conocido como ñInforme Olivenciaò 

que constituyó el primer código de buen gobierno español. 

A partir de la publicación del Informe Olivencia (1998), otros códigos le han sucedido, 

nos estamos refiriendo al Informe Aldama (2003), al Código Conthe (2006) y a los 

Informes Rodríguez (2013; 2015). Todos ellos, a su turno, tuvieron como objetivo 

actualizar, completar y armonizar las recomendaciones del Informe Olivencia, todo ello 

con el objetivo de adecuarlas a las directivas provenientes de organismos 

internacionales y supranacionales.  

En definitiva, en España, hasta ahora, ha habido cinco códigos o informes sobre 

gobierno corporativo con los cuales se buscó mejorar los órganos de gobierno de la 

empresa; o, dicho de otra forma, para lograr que estos órganos hagan un buen gobierno 

con los recursos que tienen en sus empresa (Díez de Castro, 2009). Todos los informes 

fueron a instancia e iniciativa pública con una intervención instrumental de la Comisión 

Nacional de Mercado de Valores (CNMV). El nombramiento de los miembros de las 

cinco comisiones lo realizó el Ministro de Economía, que también era de Hacienda en 

1997. A continuación, y con el objetivo de complementar el análisis del estudio del 

gobierno corporativo en el contexto español, las siguientes líneas las dedicaremos al 

análisis específico de estos trabajos.  

6.1. Informe Olivencia (1998) 

El 1997, el Gobierno central encargó al catedrático en Derecho mercantil, Manuel 

Olivencia Ruiz, presidir una Comisión de expertos encargada de elaborar un primer 

informe acerca del funcionamiento de los consejos de administración de las sociedades 

cotizadas y de la redacción de un código ético de buen gobierno. El resultado de este 

trabajo fue de alta calidad para su tiempo, sin embargo, no fue muy bien acogido por el 

tejido empresarial del momento, que prefirió esperar para implementar sus 

recomendaciones (Olcese-Santonja, 2005).  

En líneas generales, el informe elaborado por la Comisión giró en torno a tres ejes 

principales: la independencia de los consejeros, el aumento de control y la transparencia 

de las sociedades cotizadas (Olcese-Santonja, 2005). Estos tres ejes apuntaban a un 
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objetivo común: aumentar la credibilidad y la eficacia de los órganos de gobierno de las 

sociedades cotizadas. 

El trabajo de la Comisión, presentado en febrero de 1998, materializó 23 

recomendaciones con un claro destinatario, el consejo de administración. En efecto, más 

de la mitad de las recomendaciones hicieron referencia a la misión, composición, 

estructura y funcionamiento de este órgano de gobierno.  

En lo que respecta a la composición del consejo de administración, la principal 

recomendación de la Comisión fue la de introducir la figura del ñconsejero 

independienteò, cuya misi·n primordial consistir²a en hacer valer en el consejo los 

intereses de los accionistas minoritarios. En cuanto al tamaño del consejo, la Comisión 

fue drástica al sugerir que los consejos de administración deberían reducir sus 

dimensiones. La Comisión propuso que estos órganos colegiados se movieran entre un 

mínimo de 5 y un máximo de 15 consejeros, ya que un número inferior privaría al 

consejo de calidad en sus decisiones, y un número superior dilataría la toma de 

decisiones.  

En cuanto a la estructura de liderazgo de la sociedad, la Comisión recomendó adoptar 

medidas cautelares cuando el presidente del consejo y el primer ejecutivo de la sociedad 

coincidieran en la misma persona. La designación y cese de los miembros del consejo 

fue otra de las recomendaciones de la Comisión. En efecto, ante la influencia decisiva 

del consejo en el proceso de designación de nuevos consejeros, la Comisión recomendó 

instaurar procedimientos formales que propiciaran la transparencia en la designación de 

nuevos consejeros. 

De otra parte, la transparencia en la estructura de las remuneraciones de los consejeros y 

administradores también mereció la atención de la Comisión. En efecto, la Comisión no 

dudó en invitar a las sociedades a hacer público en su memoria anual las retribuciones 

individuales de los consejeros con una adecuada separación por conceptos. Otra 

aportación fundamental de la Comisión hacía referencia a los deberes de lealtad y 

diligencia de los miembros del consejo. Los aspectos relativos a las relaciones del 

consejo con los accionistas, con el mercado, con los auditores, así como lo referente al 

control de la auditoría externa, ocuparon un lugar menos prominente en el Informe de la 

Comisión. 
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Por último, el informe dedicó sus últimas líneas a la voluntariedad y publicidad de las 

disposiciones de buen gobierno previstas en dicho Informe. La Comisión entendió que 

dichas recomendaciones no debían ser objeto de regulación legislativa ni ser impuestas 

a sus destinatarios, ni siquiera indirectamente a través de sistemas de control que 

puedan desvirtuar el carácter voluntario de las normas de buen gobierno. En lo que 

respecta a la publicidad, la Comisión recomendó que se informase públicamente sobre 

el sistema de gobierno corporativo de las sociedades, al objeto de facilitar la evaluación 

de la sociedad por parte de los mercados. 

De lo visto hasta ahora, y con sus limitaciones, el trabajo dirigido por el profesor 

Olivencia constituye el primer referente válido de gobierno corporativo de las 

sociedades españolas (Díez de Castro, 2009). Así pues, podemos concluir señalando que 

existe un antes y un después del Informe Olivencia en el panorama del gobierno 

corporativo en el contexto español. En efecto, la Comisión analizó uno por uno los 

principales aspectos relacionados con el gobierno de las sociedades cotizadas y marcó 

una serie de principios, recomendaciones y pautas que han servido de referencia para 

posteriores trabajos de la misma naturaleza (Calvo-Iriarte, 2011). 

Sin embargo, y como ya tuvimos oportunidad de señalar arriba, las recomendaciones 

del Informe Olivencia no fueron acogidas con agrado por parte de las sociedades 

cotizadas. Esto se puso de manifiesto cuando la propia Comisión, con el objetivo de 

valorar el grado de seguimiento de dichas recomendaciones, promovió dos encuestas 

realizadas en el año 2000, una dirigida a unos 200 expertos y otra a una muestra 

representativa de 800 accionistas. Los resultados mostraron que las sociedades 

cotizadas, simplemente no aplicaban dichas recomendaciones; las que las aplicaban, 

reconocieron que su aplicación era meramente formal; y, el número de los que las 

aplicaban no se consideró suficiente (Crespo-Rodríguez y Zafra-Jiménez, 2005). 

6.2. Informe Aldama (2003) 

Pocos años después de la publicación del primer informe de gobierno corporativo, el 

Gobierno central se planteó una mejora y adaptación del mismo. A este efecto, encargó 

a una nueva Comisión la actualización y complementación de las recomendaciones del 

Informe Olivencia. En esta oportunidad el encargo recayó sobre el empresario Enrique 
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de Aldama y Miñón, que dio nombre al documento resultante (Informe Aldama), hecho 

público en enero de 2003. 

En líneas generales, el informe elaborado por esta nueva Comisión resultó ser una 

continuación del Informe Olivencia, ya que tenía en cuenta los resultados obtenidos por 

este. Sin embargo, este nuevo informe, tuvo la virtud de completar aspectos que habían 

sido poco tratados en el anterior informe y que el desarrollo de los mercados financieros 

habían puesto en evidencia en los cinco años transcurridos entre uno y otro informe 

(Calzada-Terrados, 2006). El Informe Aldama, siguiendo las directrices trazadas desde 

la UE, estableció verdaderos principios de los que se deducen un conjunto de 

recomendaciones.  

Ahora bien, sin suponer un cambio radical ni global en cuanto a la línea iniciada por el 

Informe Olivencia, es posible afirmar que el Informe Aldama abre una tendencia 

parcialmente diferente en algunos aspectos del gobierno corporativo, nos estamos 

refiriendo a aquellos que tienen una relación más directa con la responsabilidad a través 

de la configuraci·n de los llamados ñdeberes fiduciariosò de los administradores 

(Quijano-González, 2009b). Así pues, en este informe, cabría distinguir un doble grupo 

de propuestas, por un lado, aquellas que hacen referencia a cuestiones de gobierno 

corporativo; y por otro, aquellas que hacen referencia al alcance de dichas normas. 

En el primer grupo de propuestas, relacionadas con el consejo de administración, y 

contempladas en el apartado IV del informe, se siguieron las directrices del Informe 

Olivencia pero con una serie de matizaciones y puntualizaciones. Así por ejemplo, 

precisó las características de cada clase de consejero y las condiciones para recibir tal 

denominación; flexibilizó su postura en relación con la concentración de los cargos de 

presidente del consejo y primer ejecutivo de la sociedad; no adoptó una postura 

explícita respecto al límite máximo de edad para los miembros del consejo ni el tamaño 

del mismo; reiteró la necesidad de informar sobre las retribuciones de los miembros del 

consejo; especificó con detalle los deberes de lealtad y diligencia de los consejeros, y la 

composición y funcionamiento de las comisiones del consejo. En definitiva, se trata de 

recomendaciones dirigidas a las sociedades cotizadas, para que voluntariamente 

acomoden la composición, organización y funcionamiento de sus consejos de 

administración a las pautas señaladas en el informe y, en la medida en que lo acojan, lo 
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reflejen formalmente en documentos apropiados (estatutos, reglamentos) (Calvo-Iriarte, 

2011). 

El segundo grupo de propuestas, presenta un perfil totalmente distinto, y se aleja del 

posicionamiento doctrinal establecido por el Informe Olivencia, pues no se encuentran 

dirigidas a las sociedades cotizadas como recomendaciones; sino a los poderes públicos 

para que las traduzcan en normas legales. En efecto, el Informe Aldama, solicita con 

toda claridad que determinados aspectos del gobierno corporativo tengan una 

obligatoriedad legal (Calvo-Iriarte, 2011), y apunta hacia los deberes de lealtad y 

diligencia de los administradores, la información y transparencia en materia de buen 

gobierno corporativo, y la necesidad de que las sociedades se doten, al menos, de un 

Reglamento del consejo de administración y de la junta general. Este último grupo de 

propuestas, ha producido ya algunos frutos a nivel del derecho positivo, como por 

ejemplo la promulgación de la Ley 26/2003, de 17 de julio, de transparencia de las 

sociedades anónimas cotizadas que incorpora con obligatoriedad legal muchas de las 

recomendaciones y sugerencias recogidas en el Informe Aldama. Entre las que destacan 

la obligación de publicar un IAGC; dotarse de Reglamentos internos para la junta 

general y el consejo de administración; junto con la confección de una página web de la 

sociedad, que supuso un salto cualitativo para el contexto español (Calvo-Iriarte, 2011), 

además de las sanciones por incumplimiento. Y como elemento de eficacia informativa, 

se insertó sin reparos el principio de ñcumplir o explicarò, de forma que cuando las 

empresas se aparten de los estándares de buen gobierno, deben ofrecer una explicación 

para que los mercados la valoren. 

Sin embargo, optaron por dejar en el ámbito de la autorregulación aspectos que en otros 

países estaban siendo objeto de regulación legal, como la proporción de consejeros 

independientes, la duración del mandato de los consejeros y su revocabilidad, la edad de 

los consejeros, o la separación entre presidente y consejero delegado (Crespo-Rodríguez 

y Zafra-Jiménez, 2005). 

En definitiva, el Informe Aldama continuó con el perfeccionamiento de las 

disposiciones de buen gobierno corporativo, concentrando sus esfuerzos en los aspectos 

de transparencia informativa y comportamiento de los administradores; asimismo, 

consideró que la autorregulación debía de mantenerse pero determinados aspectos 

debían contemplarse en normas legales de obligado cumplimiento (Calvo-Iriarte, 2011). 
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6.3. Código Conthe (Código Unificado de Buen Gobierno) (2006) 

La continua aparición de directrices sobre buen gobierno procedentes del exterior, 

principalmente desde la UE y la OCDE, así como la existencia de dos informes sobre la 

materia ïOlivencia y Aldamaï, y su rápido desarrollo, aconsejaban llevar adelante un 

proceso de armonización y actualización de dichas disposiciones en un solo documento 

de referencia para las sociedades obligadas a publicar el IAGC (Calvo-Iriarte, 2011). En 

consecuencia, una vez más, el Gobierno central, en julio de 2005, dispuso la creación de 

un grupo especial de trabajo para asesorar a la CNMV en la tarea de armonización y 

actualización de las recomendaciones de los informes Olivencia y Aldama, así como de 

las directivas provenientes de organismos internacionales. En esta ocasión y a diferencia 

de las dos anteriores, el grupo de trabajo estuvo integrado mayoritariamente por 

miembros de la CNMV, de ahí que este documente recibiera el nombre de Código 

Conthe, por ser en ese período la persona que presidía la CNMV, también conocido 

como ñC·digo Unificado de Buen Gobiernoò (CUBG). El grupo de trabajo public· en 

mayo de 2006 su informe que va a constituirse en el tercer trabajo en esta materia. El 

informe final del Código Conthe contenía nada menos que 58 recomendaciones sobre 

gobierno corporativo, por lo que resultaría extremadamente prolijo detenernos en el 

análisis de cada una de ellas, de ahí que nos centraremos en aquellos aspectos más 

novedosos e interesantes, así como en aquellas recomendaciones complementarias 

dirigidas al gobierno de las empresas y a la CNMV.  

En un primer momento, el CUBG mereció una valoración positiva en la medida que 

sintetizó una serie de prácticas habituales reconocidas internacionalmente como propias 

de un buen gobierno corporativo (Mateu de Ros, 2007). Posiblemente, y para su tiempo, 

este código haya sido uno de los documentos de gobierno corporativo mejor 

construidos, incluso llegando a superar a los provenientes de la UE (Mateu de Ros, 

2007). Sin embargo, no tardaron en llegar las voces de insatisfacción a causa de algunas 

deficiencias y por el dogmatismo que impregnaba una parte de su contenido.  

En efecto, a diferencia del Informe Aldama, el CUBG de 2006 se abstuvo de formular 

propuestas concretas al legislador sobre la conveniencia de un soporte normativo 

adicional al principio de autorregulación. Asimismo, no vio conveniente extender sus 

recomendaciones a entidades distintas de las sociedades cotizadas; y pecó de un exceso 

de continuismo en todos los aspectos concernientes al consejo de administración. 
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Quizás lo más sobresaliente en este ámbito sea que recuperó los límites para el tamaño 

del consejo, y, por primera vez, recomendó que se tomaran iniciativas para proteger la 

diversidad de género en los órganos de gobierno de las sociedades. 

Entre las principales recomendaciones dirigidas al Gobierno y a la CNMV, destacan la 

solicitud de modificación de la Orden Ministerial ECO/3722/2003 y de la Circular 

1/2004 de la CNMV, instrumentos estos que establecían los formularios sobre prácticas 

de buen gobierno a presentar por las sociedades cotizadas, esto en el entendido de que la 

experiencia había enseñado que algunos de sus apartados resultaban de difícil 

cumplimentación e interpretación (Calzada-Terrados, 2006). Dicha recomendación fue 

recogida por la propia CNMV y en diciembre de 2007, aprobó una nueva Circular 

(4/2007) con la que estableció un nuevo formulario en relación al IAGC a presentar por 

las sociedades cotizadas. 

6.4. Informe Rodríguez (Código Unificado de Buen Gobierno) (2013) 

Tras la aprobación del CUBG en 2006, una serie de nuevos acontecimientos, como la 

aparición de la crisis económica de apreciables dimensiones, así como las nuevas 

recomendaciones provenientes de la Comisión Europea sobre buenas prácticas de 

gobierno corporativo, pusieron de manifiesto una vez más las deficiencias en la correcta 

aplicación de los principios del buen gobierno corporativo. Estas deficiencias movieron 

a algunos sectores, especialmente financieros, a solicitar una nueva revisión de los 

principios de buen gobierno. Estas solicitudes se hicieron eco en la Presidenta de la 

CNMV, Elvira Rodríguez, quien con la aprobación del Gobierno central dispuso la 

creación de una Comisión ad hoc para llevar adelante este cometido. Por las 

características propias del trabajo, la Comisión nuevamente estuvo integrada 

mayoritariamente por funcionarios de la CNMV, y liderada por esta misma, de ahí que 

este nuevo documento recibiera el nombre de quien en ese momento presidiera la 

CNMV (Informe Rodríguez). La Comisión ad hoc publicó en junio de 2013 un nuevo 

CUBG de las sociedades cotizadas que va a constituirse en el cuarto código sobre 

gobierno corporativo en el ámbito español. 

La Comisión ad hoc tuvo como objetivo actualizar y armonizar en un solo documento 

todas las recomendaciones provenientes de organismos internacionales, especialmente 

de la Comisión Europea. En efecto, desde la aprobación del Código Conthe en 2006, la 
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Comisión Europea había aprobado una serie de directrices y recomendaciones sobre 

buenas prácticas de gobierno corporativo28. En dichas directrices, la Comisión Europea 

llegó a plantearse dudas sobre la eficacia del modelo hasta ahora vigente de ñcumplir o 

explicarò y concluy· que, ante la falta de seguimiento de muchas de las 

recomendaciones, sería conveniente que alguna de estas se transformasen en normas de 

obligado cumplimiento. Así pues, muchas de esas directrices y recomendaciones, así 

como algunas de las ya contenidas en el CUBG, fueron asumidas por el Gobierno 

central, quien las plasmó en normas legales de obligado cumplimiento.  

Por lo demás, el Informe Rodríguez, una vez más pecó de un exceso de continuismo 

prácticamente en todos los aspectos del CUBG de 2006. Entre las principales novedades 

del nuevo CUBG de las sociedades cotizadas, podemos destacar por ejemplo, con 

relación a la diversidad de género en el consejo de administración, el paso atrás que 

supuso el suprimir la obligación del consejo a dar explicaciones sobre el escaso o nulo 

número de consejeras; por otra parte, suprime la recomendación de rotación de los 

consejeros independientes, por la cual se recomendaba que los consejeros 

independientes no permanezcan como tales durante un período continuado superior a 12 

años. 

Uno de los apartados que mayores modificaciones ha sufrido es el referente al de las 

retribuciones de los consejeros, de forma general, el nuevo código suprimió varias 

recomendaciones, por ejemplo, suprimió la recomendación de la obligación del consejo 

de aprobar una detallada política de retribuciones de los consejeros, donde se 

encontraban el importe de los componentes fijos y variables de dichas remuneraciones; 

suprimió la obligación de someter dicha política de retribuciones a una votación de la 

junta general de accionistas, como punto separado del orden del día; y eliminó la 

recomendación relativa a la transparencia individual de retribuciones por la cual se 

obligaba al consejo a hacer público el detalle de las retribuciones individuales de los 

consejeros en el IAGC; ya que todas estas ya habían sido recogidas por normas legales 

de obligado cumplimiento.  

                                                           
28 Estos documentos comunitarios incluían una serie de nuevas recomendaciones relativa a la 

remuneración de los consejeros y altos directivos de las sociedades cotizadas, véase por ejemplo: 

Comisión Europea: Documento 3177/2009/CE. 
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6.5. Informe Rodríguez (Código Unificado de Buen Gobierno) (2015) 

Tras la publicación del Informe Rodríguez en 2013, de nuevo en los últimos años se ha 

asistido a una proliferación de iniciativas de buen gobierno procedentes del exterior, 

principalmente de la UE; por otra parte, en nuestro contexto se han ido desarrollando 

diversas iniciativas legislativas que han ido afectando a varias de las recomendaciones 

del CUBG. Estos acontecimientos aconsejaban llevar adelante un nuevo proceso de 

armonización y actualización del CUBG. En consecuencia, una vez más el Gobierno 

central, en mayo de 2013, dispuso la creación de una Comisión de Expertos para llevar 

adelante estas reformas. En esta oportunidad, y tal como pasara en las dos anteriores, la 

Comisión nuevamente estuvo liderada por la presidenta de la CNMV (Elvira 

Rodr²guez), de ah² que este documento nuevamente recibiera el nombre de ñInforme 

Rodr²guezò. El Grupo especial public· en febrero de 2015 un nuevo CUBG de las 

sociedades cotizadas que va a constituirse en el quinto y último código sobre gobierno 

corporativo en el ámbito español.  

La Comisión de Expertos, en atención al mandato recibido, inició su trabajo 

distinguiendo, por un lado, (i) las disposiciones de gobierno corporativo que han 

quedado contempladas en las recientes reformas legislativas, principalmente en la Ley 

de Sociedades de Capital; (ii) las recomendaciones de gobierno corporativo que debían 

ser incorporadas a normas legales; y (iii) las recomendaciones de seguimiento 

voluntario que debían mantenerse como recomendaciones de buen gobierno sujetas al 

principio de ñcumplir o explicarò. Por lo dem§s, el Informe Rodr²guez de 2015, a 

diferencia de su inmediato antecesor, parte de 25 principios de buen gobierno que dan 

lugar a 64 recomendaciones frente a las 53 del código anterior, divididas en tres grandes 

bloques, correspondientes a unos aspectos generales (1-5), a la junta general de 

accionistas (6-11) y al consejo de administración (12-64). Una vez más, el claro 

destinatario fue el consejo ya que le dedica el 82,81% de las recomendaciones.  

Entre las principales novedades del nuevo Informe Rodríguez de 2015, podemos 

destacar, por ejemplo, dentro el apartado de transparencia informativa, que el código 

recomienda transmitir en directo, a través de su página web, la celebración de la junta 

general de accionistas. En lo que concierne específicamente a la estructura y 

composición del consejo, y a diferencia del anterior, el código recomienda que el 

número de consejeros independientes represente, al menos, la mitad del total de sus 
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miembros. En cuanto a la diversidad de género, y en línea con lo que viene sucediendo 

en los países de nuestro entorno, el código recomienda que la política de selección de 

consejeros promueva el objetivo de que en el año 2020 el número de consejeras 

represente, al menos, el 30% del consejo. Otra novedad introducida por el código tiene 

que ver con el número mínimo de reuniones del consejo, el cual no debería ser inferior a 

ocho sesiones al año. Se amplían las funciones de la Comisión de Auditoría y de la 

Comisión de Nombramientos y Retribuciones; e introduce importantes 

recomendaciones relacionadas con la retribución de los consejeros y la alta dirección, 

por ejemplo, la obligación de los directivos de devolver los bonos en caso de no cumplir 

los objetivos trazados. Por último, el código incorpora por primera vez principios 

específicos en materia de responsabilidad social corporativa, tan valorados hoy en día.  

Otro aspecto importante a destacar tiene que ver con que el código sigue funcionando 

bajo el principio de ñcumplir o explicarò, pero impone la obligaci·n al presidente del 

consejo de rendir cuentas a los accionistas sobre el grado de seguimiento de dichas 

recomendaciones, en particular, de los motivos por los que la sociedad no sigue algunos 

de los principios del código. En este caso, las justificaciones facilitadas por el presidente 

en relación con las recomendaciones no cumplidas, deberán ser las adecuadas. Para ello, 

la CNMV tiene previsto la elaboraci·n de una ñgu²a de buenas explicacionesò para 

poder determinar en qué medida las justificaciones que den las empresas son o no 

adecuadas.  

Los distintos informes sobre gobierno corporativo hasta ahora analizados, tuvieron sus 

pros y sus contras, en parte como consecuencia de la globalización y de la continua 

evolución de esta materia en todo el mundo. Pero es indudable que la publicación de 

IAGC por parte de las sociedades cotizadas a partir de 2003, disponibles en la página 

web de la CNMV, supone un escaparate que permite disponer de información con la que 

es posible revisar la aplicación del CUBG y el grado de seguimiento del mismo por 

parta de las sociedades cotizadas. 

7. Mecanismos de supervisión del gobierno corporativo 

La separación de la propiedad y el control, típico de las empresas del ámbito anglosajón 

y continental, así como los intereses divergentes que pueden tener distintos grupos de 

accionistas, como los mayoritarios y el capital disperso, ha creado la necesidad de 
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adoptar unos mecanismos de gobierno corporativo que aseguren la alineación de los 

intereses de los diferentes grupos (Cuervo, 2002). Estos mecanismos tienen por 

finalidad reducir los costes de agencia (Ahlering y Deakin, 2007), y garantizar un 

proceso de toma de decisiones eficiente que maximice el valor de la empresa.  

Desde esta perspectiva ïque podríamos llamar financieraï, el problema del gobierno 

corporativo se reduce a la relaci·n entre los ñaccionistasò que proporcionan los recursos 

financieros y los ñdirectivosò que a trav®s de sus decisiones influyen sobre los 

beneficios esperados por los accionistas (Olcese-Santonja, 2005). Esta concepción 

estricta o restringida del gobierno corporativo, tiene algunas implicaciones que es 

necesario considerar, aunque sea brevemente, y que se centran fundamentalmente en los 

mecanismos de control existentes, por los cuales los accionistas pueden supervisar la 

gestión de su equipo directivo y evitar así la eventual expropiación de sus recursos.  

Con relación a estos mecanismos de control, existe cierto consenso en la literatura en 

diferenciar dos grandes grupos: 1) mecanismos o procedimientos internos y, 2) 

mecanismos o procedimientos externos (Cuervo, 2002; Demsetz y Lehn, 1985; 

Demsetz, 1983; Fama y Jensen, 1983; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen, 1993; 

Olcese-Santonja, 2005; Shivdasani, 1993; Shleifer y Vishny, 1989; Walsh y Seward, 

1990; Yermarck, 1996). El primer grupo hace referencia principalmente a la estructura 

de propiedad y al consejo de administración. Otro mecanismo interno hace referencia a 

la retribución ejecutiva, aunque este último en menor medida que los dos anteriores. El 

segundo grupo, el de medidas externas, centra su atención en el sistema legal de los 

países; en las instituciones formales e informales; en la competencia en el mercado de 

control corporativo (OPAs); en el mercado de bienes y servicios; en el mercado de 

capitales y estructura financiera; en el mercado laboral, en el entorno competitivo y en 

los códigos de buen gobierno (Demsetz, 1983; Shivdasani, 1993; La Porta et al., 1997; 

1998; Fama y Jensen, 1983).  

La selección de uno u otro conjunto de mecanismos dependerá del énfasis que otorga 

cada país a las reglas formales vs. sus relaciones informales (García-Meca y Sánchez-

Ballesta, 2009; Li y Samsell, 2009; Sánchez-Ballesta y García-Meca, 2007), así como a 

las necesidades de las organizaciones. En este sentido, existe cierto consenso en la 

literatura en reconocer que la eficiencia del conjunto de mecanismos de buen gobierno 

varía sistemáticamente en función a la estructura institucional de cada país (Guillén, 
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2000; 2001; La Porta et al., 1997; 1998; 2002), como son la cultura, opciones 

tradicionales de financiación, patrones de estructuras de propiedad y el origen legal de 

sus normas (Aguilera y Jackson, 2003; Berglöf y Pajuste, 2005; Crouch y Streek, 1997; 

Cuervo, 2002; Gordon y Roe, 2004; Hall y Soskice, 2001; Lubatkin et al., 2007; 

Weimer y Pape, 1999).  

En las economías del entorno anglosajón, los principales mecanismos de gobierno 

corporativo provienen de la competencia del mercado, el mercado de capitales y la 

estructura financiera (mecanismos externos); en este sistema, el entorno regulatorio 

protege los intereses de los accionistas minoritarios (Coffee, 1999; Saberwal y Smith, 

2008). En cambio, en países de Europa occidental y algunas economías emergentes de 

Asia y Latinoamérica, el principal mecanismo de gobierno corporativo resulta ser la 

concentración de la propiedad29 y la estructura y composición del consejo de 

administración (mecanismos internos), las cuales toman distintas formas dependiendo 

del contexto institucional (Hopt y Wymeersch, 1997; Levy, 2009).  

Un análisis más profundo de los efectos del consejo de administración como  

mecanismo de supervisión interno lo realizaremos en los siguientes capítulos, cuando 

tengamos oportunidad de formular nuestras hipótesis de estudio.  

 

                                                           
29 Otro mecanismo que ha sido desarrollado en el sistema continental, aunque en menor medida, es la 

institucionalización de la voz de los empleados (Ahlering y Deakin, 2007), por medio de la participación 

de estos en el consejo de supervisión; o mediante la aprobación de leyes sociales en favor de los 

trabajadores como en el caso de los países escandinavos (Shen y Chen, 2009; Stafsudd, 2009). 
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CAPÍTULO III  

TEORÍAS EXPLICATIVAS DE LA INFLUENCIA DEL GOBIERNO 

CORPORATIVO EN LA INNOVACIÓN EMPRESARIAL  

1. Consideraciones iniciales  

Como hemos venido señalando a lo largo del presente trabajo, uno de los principales 

problemas a los que se enfrenta el gobierno corporativo hace referencia a la separación 

entre propiedad y dirección. Dicha separación puede dar lugar a un conjunto de 

conflictos entre los dos principales actores de la empresa con poder de decisión, 

accionistas y directivos.  

Por un lado, los accionistas, como propietarios de la empresa, poseen el derecho sobre 

los retornos, pero también asumen el riesgo de obtener retornos nulos o negativos de su 

inversión, de modo que estos se especializan en la asunción de riesgos. Por otro lado, 

los directivos, como administradores de la sociedad, desempeñan las funciones de 

gestión y control que les han sido encomendadas por los accionistas, y, a cambio de esta 

función, reciben una contraprestación por los servicios prestados, de modo que estos se 

especializan en la adopción de decisiones (Hoskisson y Turk, 1990), que en principio 

tendrían que ir en beneficio de los accionistas y de los diferentes stakehorlders.  

En opinión de Fama (1980), la separación entre propiedad y control en las grandes 

empresas viene a constituirse en una eficiente forma de organización económica. De ahí 

que son indudables los beneficios que surgen como consecuencia de la separación de 

funciones entre propiedad y dirección. Dicha separación, permite a los accionistas 

diversificar el riesgo y concentrar el control de la empresa en manos de directivos con 

experiencia profesional y con conocimiento efectivo de la organización, dando paso a 

una gestión y funcionamiento más eficiente en beneficio de todos los stakeholders 

(Baysinger y Hoskisson, 1990; Fama y Jensen, 1983; Fernández-Álvarez y Gómez-

Ansón, 1999).  

Sin embargo, y en contrapartida a lo que acabamos de señalar, esta especialización de 

funciones también es susceptible de generar costes a los accionistas, costes que pueden 

ser tanto implícitos como explícitos (Letza et al., 2004; Oswald y Jahera, 1991; 

Turnbull, 1997). Dichos costes pueden tener su origen, por ejemplo, en que la propiedad 



Teorías explicativas de la influencia del gobierno corporativo en la innovación empresarial 

__________________________________________________________________________ 

114 

 

y la dirección, no compartan las mismas metas y objetivos, y que puedan exhibir una 

naturaleza oportunista que les lleve a tratar de aprovechar su dispar posición en la 

empresa (Bromiley et al., 2001; Davis et al., 1997; Letza et al., 2004; Lubatkin et al., 

2001; Olson, 2000; Simerli y Li, 2000), llegando a afectar a la eficacia y buen 

desempeño de la organización, así como a la formulación de la estrategia, y más 

concretamente a su apuesta por la innovación (Bethel y Liebeskind, 1993; Dewar y 

Dutton, 1986; Goodstein y Boeker, 1991; Hoskisson et al., 2002; Johnson et al., 1996).  

Así pues, en la medida en que este conflicto exista, se pone de manifiesto la importancia 

de analizar la influencia que el gobierno corporativo, y más específicamente, que el 

consejo de administración produce sobre la estrategia de la empresa. Con relación a este 

tema, la literatura académica ha acudido a varias teorías que analizan este fenómeno. El 

presente capítulo lo dedicaremos al análisis de las cuestiones más relevantes de cada 

perspectiva teórica y a sus principales asunciones.  

2. Teorías explicativas sobre el gobierno corporativo 

Como acabamos de afirmar, los problemas asociados a la separación entre propiedad y 

dirección se han analizado desde diferentes perspectivas teóricas. Cada una de ellas trata 

de entender las relaciones entre accionistas y directivos y busca las razones que 

determinan los resultados de dichas relaciones.  

De entre estas teorías, destaca con diferencia la Teoría de Agencia. Esta teoría subraya 

entre sus asunciones el comportamiento oportunista de los individuos, preocupados 

sobre todo por satisfacer sus propios intereses, y las importantes diferencias entre 

distintos agentes, que no comparten necesariamente sus funciones, metas ni objetivos 

(Eisenhardt, 1989). Las asunciones de esta teoría son apropiadas para tratar de explicar 

las relaciones entre gobierno corporativo e innovación, y así lo pone de manifiesto el 

elevado número de trabajos que la utilizan (Acero y Alcalde, 2016; Ashwin et al., 2015; 

2016; Blanco et al., 2016; Brunninge et al., 2007; Guldiken y Darendeli, 2016; Kim et 

al., 2008; Maseda et al., 2015; Prencipe, 2016; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016; 

Tsao y Chen, 2012; Van Essen et al., 2012; Wu et al., 2007; Zona, 2016).  

Sin embargo, no es la única perspectiva aplicable. Así, hay trabajos que complementan 

la Teoría de Agencia con otros planteamientos teóricos, por ejemplo, la Teoría del 

ñStewardshipò o Compromiso (V®ase por ejemplo: Ashwin et al., 2015; Blanco et al., 
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2016; Cabrera-Suárez y Martín-Santana, 2015; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016), 

cuyas asunciones consideran el comportamiento confiable de los individuos y la 

creencia de que todos los agentes tratarán de velar por la mejora de la situación de la 

empresa, puesto que esta situación es la que puede terminar beneficiando a todos, por 

muy divergentes que sean sus funciones y objetivos (Davis et al., 1997). Asimismo, la 

revisión de la literatura muestra que son frecuentes los casos en los que se utiliza un 

enfoque contingente en el que dependiendo de la situación se aplican las asunciones de 

una teoría u otra (Ashwin et al., 2015; 2016; Blanco et al., 2016; Guldiken y Darendeli, 

2016; Hillman y Dalziel, 2003; Hoskisson et al., 2000; Lee y OôNeill, 2003; Maseda et 

al., 2015; Prencipe, 2016; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016; Wu, 2008).  

Otras perspectivas teóricas que también han analizado el problema de la separación 

entre propiedad y control, aunque de forma mucho más marginal, son la Teoría de los 

Stakeholders (Freeman, 1984), la Teoría de Recursos y Capacidades (Chen et al., 2010; 

Prencipe, 2016) y la Teoría Institucional (Chizema y Kim, 2010), entre otras. 

Nuestra intención, no obstante, no es proporcionar en este capítulo una explicación 

exhaustiva de todas las perspectivas teóricas que la literatura ha utilizado sobre el 

gobierno corporativo. Solamente pretendemos poner énfasis en el hecho de que es 

posible abordar su estudio desde múltiples teorías, y profundizar en las más 

sobresalientes que consideran el conflicto de intereses entre dirección y propiedad, así 

como entre distintos tipos de agentes involucrados de alguna forma en las decisiones de 

la empresa, y los efectos de todo ello sobre las estrategias que entrañan cierto riesgo, 

como la innovación. Así pues, las siguientes líneas las dedicaremos a realizar una 

descripción de estas teorías para luego, en el próximo capítulo, formular nuestras 

hipótesis de estudio.  

3. Teoría de Agencia 

Desde el trabajo seminal de Berle y Means (1932) complementado posteriormente por 

Coase (1937), sabemos que en la mayoría de las grandes empresas, principalmente del 

ámbito anglosajón, la propiedad se encuentra dispersa entre un gran número de 

accionistas donde cada uno posee una fracción poco significativa del capital de la 

empresa. Ello implica que los propietarios tengan que delegar la gestión y dirección, 

viéndose obligados a contratar a directivos profesionales y asumir con ello los 
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correspondientes costes de tal delegación. La aparición de estos dos grupos, los 

propietarios sin apreciable control y los controladores sin apreciable propiedad, 

constituyó el entorno adecuado para el surgimiento de la Teoría de Agencia.  

La Teoría de Agencia surge a partir de las relaciones de agencia estudiadas por Jensen y 

Meckling (1976). Según estos autores, estas relaciones de agencia pueden ser definidas 

como un contrato establecido entre dos partes, ya sea implícito o explícito, bajo el cual 

una o varias personas (ñprincipalò) encomiendan a otra u otras (ñagenteò) realizar una 

serie de actividades en su nombre. Este mandato por parte del principal al agente 

implica que el primero delegue en el segundo algunas facultades para que este pueda 

tomar determinadas decisiones (Jensen y Meckling, 1976; Pratt y Zeckhauser, 1991).  

La Teoría de Agencia se encuentra íntimamente relacionada con la Teoría de los 

Derechos de Propiedad desarrollada por Alchian y Demsetz (1972), Jensen y Meckling 

(1976) y Zingales (2000), y define a la empresa como una serie de relaciones 

contractuales entre los individuos, quienes poseen derechos residuales sobre los activos 

y flujos de efectivo de la organización. Bajo este enfoque, la Teoría de Agencia tiene 

como objetivo principal encontrar la relación contractual más eficiente entre principal y 

agente, minimizando los costes de transacción que esta conlleva (Williamson, 1985; 

Williamson y Winter, 1991).  

3.1. Tipos de problemas y costes de agencia 

Las relaciones contractuales que tienen lugar en la empresa, con frecuencia, vienen a 

constituirse en fuente de potenciales conflictos o problemas entre los partícipes de la 

relación contractual, donde cada partícipe tiende a maximizar sus propios intereses, lo 

que implica que el agente no suele actuar en interés del principal (Jensen, 1993).  

Estos conflictos conllevan ciertos costes, conocidos como costes de agencia, que vienen 

a suponer una disminución del valor de la empresa y/o de los beneficios de los 

accionistas. Estos son los costes en los que incurren los accionistas cuando sus objetivos 

no coinciden con los de los directivos y, por tanto, es necesario emplear mecanismos 

para que se encuentren lo más alineados posibles (Jensen y Meckling, 1976; Denis y 

McConnell, 2003a; Fama y Jensen, 1983). Dichos costes tienden a incrementarse a 

medida que la participación de los propietarios en la empresa disminuye y, alcanzan su 

máxima expresión cuando la separación es total.  
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Dichos costes comprenden aquellos en los que incurren los propietarios para formalizar 

la relación contractual y supervisar la actuación de los directivos (McColgan, 2001), así 

como aquellos en los que incurren los directivos para garantizar a los propietarios que 

su comportamiento no se desvía del pactado; por lo tanto son aquellos costes derivados 

de la formalización de los contratos.  

Otros costes a los que la literatura también hace referencia tienen que ver con una 

pérdida residual del valor de los accionistas como consecuencia de la divergencia entre 

las decisiones que maximizarían su riqueza y las decisiones adoptadas por los 

directivos; como por ejemplo los costes de supervisión, dirigidos a monitorizar la 

actividad del agente; y los costes de garantía, adoptados por el agente como fianza 

acreditativa de que sus acciones se ajustarán a lo acordado (Jensen y Meckling, 1976).  

En un mundo ideal en el que fueran posibles los contratos explícitos (Alchian y 

Demsetz, 1972; Jensen y Meckling, 1976), las partes de la relación contractual 

especificarían por escrito todas y cada una de las posibles contingencias, así como las 

mejores prácticas en cada una de ellas. En esta situación, los costes de agencia serían 

resueltos mediante dichos contratos. Sin embargo, la elaboración de dichos contratos 

resulta complicada, ya que es muy difícil establecer un contrato perfecto que contemple 

cualquier posible actuación del agente que afecte a la riqueza de los accionistas 

(Brennan, 1995). Por el contrario, la realidad pone en evidencia la imposibilidad de 

detallar por escrito todas las contingencias futuras que puedan surgir en una 

organización a lo largo del tiempo. Así, la realidad impone la suscripción de contratos 

implícitos (Zingales, 2000) dejando a la discreción de los directivos la adopción de las 

mejores prácticas de gobierno que beneficien a ambas partes de la relación contractual.  

De lo que acabamos de señalar aquí, se infiere que la Teoría de Agencia tiene como 

objetivo prioritario la reducción de los costes de agencia entre accionistas y directivos. 

Sin embargo, investigaciones recientes comenzaron a cuestionar la exclusividad en el 

estudio acerca de los problemas de agencia entre accionistas y directivos (Azofra y 

Santamaría, 2002) por considerarla excesivamente restrictiva. Así, estudios recientes no 

se limitaron al análisis de los costes entre principal y agente, sino que empezaron a 

introducir nuevos costes que podrían surgir como consecuencia de una estructura de 

propiedad diferente.  
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Uno de los primeros trabajos que puso de manifiesto esta nueva realidad de la estructura 

de propiedad de las empresas fue el elaborado por La Porta et al. (1999). Según estos 

autores, la concepción generalizada del predominio de estructuras de propiedad 

dispersas, típicas del ámbito anglosajón, no eran tan comunes como cabría pensar a 

priori.  

Según estos autores, el 76% de las grandes empresas cuenta con un accionista de 

control, de las cuales el 35% suele ser una familia. Estos porcentajes son aún mayores 

en las empresas pequeñas, donde el 89% de estas empresas cuentan con un accionista de 

control, siendo una familia en el 53% de los casos. Los datos aportados por La Porta et 

al. (1999), dieron lugar a que la literatura contemplara un nuevo problema de agencia, 

pero en este caso entre accionistas controladores y accionistas minoritarios; o lo que es 

lo mismo, entre principal y principal (Anderson et al., 2002; Anderson y Reeb, 2003a; 

2004; Faccio et al., 2001; Maury, 2006; Young et al., 2002). Al mismo tiempo, la 

Teoría de Agencia sugiere que la concentración de la propiedad puede llegar a reducir 

de forma más efectiva los costes de agencia entre principal y agente, en virtud de que 

los grandes accionistas tienen suficientes incentivos para supervisar la discrecionalidad 

de los administradores (Shleifer y Vishny, 1986; 1997).  

Por otro lado, otro sector de la literatura ha vislumbrado otra categoría de conflictos de 

agencia, aquellos asociados a la divergencia de intereses entre la propiedad familiar y 

los directivos. Aunque esta última, la propiedad familiar, puede ser considera de forma 

conjunta con los estudios que hacen referencia a la concentración de la propiedad, no es 

menos cierto que esta presenta algunas particularidades que la hacen diferente. Así, 

algunos autores como Jensen y Meckling (1976) tratan a la propiedad familiar como 

ñagentes de decisi·n internaò, los cuales pueden ejercer una fuerte influencia en la 

asignación de los recursos de la empresa.  

En esta misma línea, algunos estudios han señalado que la propiedad familiar puede 

mitigar con más eficacia los problemas de agencia producidos como consecuencia de la 

separación entre propiedad y control (Fama y Jensen, 1983; Jensen y Meckling, 1976; 

Lansberg, 1999). En opinión de Anderson y Reeb (2003a), en una empresa familiar, los 

accionistas de la familia tienen fuertes incentivos para reducir al mínimo los costes de 

agencia, porque la riqueza de la familia está fuertemente ligada al valor de la empresa. 

Para ello, ejercen un fuerte control sobre las decisiones de la alta dirección. Así, al igual 
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que otros grandes accionistas, la propiedad familiar posee grandes incentivos, además 

del poder y la información para supervisar a los directivos, lo que reduciría en última 

instancia la posibilidad de que los administradores persigan sus propios intereses 

(Anderson y Reeb, 2003a; Morck et al., 1988).  

Sin embargo, otros estudios han señalado que en las empresas con propiedad familiar 

uno de los mayores problemas que puede presentarse es el exceso de nepotismo, y como 

consecuencia de ello, un reducido acceso a los mercados laborales externos (Carney, 

2005). Otro de los costes de agencia que debe asumir la propiedad familiar tiene que ver 

con el autocontrol asociado con el altruismo (Schulze et al., 2003), ya que al haber 

concentración de la propiedad y de la gestión por parte de la familia, estos gozan de 

discrecionalidad absoluta sobre el uso de los activos de la empresa (Chang et al., 2010) 

y, a menudo, no tienen que justificar sus decisiones a un consejo influido de manera 

importante por consejeros independientes. La siguiente tabla puede ser clarificadora 

acerca de los diferentes tipos de conflictos y los correspondientes costes de agencia 

asociados a la misma.  

Tabla 18: Principales normas legales que regulan el gobierno corporativo 
Tipos de conflicto Principales costes de agencia 

Principal ï Agente - Aumenta los costes de agencia entre accionistas y directivos 

Principal ï Principal  

- Aumenta los costes de agencia entre accionistas mayoritarios y 

minoritarios 

- Disminuye los costes de agencia entre accionistas y directivos 

 Empresa familiar 

Principal ï Agente 

- Disminuye los costes entre accionistas y directivos por el 

fuerte control que ejerce la propiedad familiar 

- Aumenta los costes entre accionistas y directivos debido a la 

discrecionalidad asociada al altruismo familiar 

Principal ï Principal 
- Aumenta los costes de agencia entre accionistas familiares y 

accionistas minoritarios 
Fuente: Elaboración propia. 

Hasta ahora se han analizado los diferentes agentes involucrados en los problemas de 

agencia, que determinan los posibles costes asociados y el tipo de problema. Sin 

embargo, también es importante determinar el contenido o las materias sobre las que 

existe desacuerdo entre los diferentes agentes. En este sentido, existe cierto consenso en 

la literatura en identificar tres áreas problemáticas relacionadas con el buen gobierno, 

estas son: el riesgo moral, el horizonte temporal y la aversión al riesgo (McColgan, 

2001). 
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El riesgo moral hace referencia al papel que desempeñan los directivos a la hora de 

asumir decisiones de inversión en la empresa. Uno de los principales problemas que se 

plantean tiene que ver con el hecho de que los directivos decidan perseguir sus propios 

intereses en lugar de los intereses de los accionistas. Esto puede tener lugar, por 

ejemplo, cuando los directivos deciden realizar inversiones en proyectos que aumenten 

su prestigio, poder y status (Gedajlovic y Shapiro, 1998; Shleifer y Vishny, 1989) en 

lugar de llevar adelante decisiones de inversión que podrían incrementar el valor de la 

empresa a largo plazo (Jensen y Meckling, 1976, McColgan, 2001), como por ejemplo 

las inversiones en innovación (Barroso et al., 2011; Dalton et al., 1998).  

El segundo problema, el de horizonte temporal, hace referencia principalmente al hecho 

de que los directivos se comprometan a corto plazo y se preocupen únicamente de los 

flujos de efectivo de la empresa durante el período que se encuentran al frente de la 

misma (Gedajlovic y Shapiro, 1998). Además, pueden sentirse inclinados a favorecer 

inversiones a corto plazo encaminadas a la obtención de retribuciones extraordinarias 

como consecuencia de la alta rentabilidad de la empresa (Healy, 1985), dejando de lado 

inversiones a largo plazo que pueden ser muy rentables pero no de forma evidente en 

breves espacios de tiempo, como sucede con la innovación (Golden y Zajac, 2001). 

Estas no se traducirán de forma inmediata en una compensación extra para el directivo, 

pero sí pueden suponer una ventaja competitiva para la organización.  

Finalmente, el último problema al que hace referencia la literatura es la aversión al 

riesgo de los directivos. Este problema está relacionado con el anterior, y es que con 

frecuencia los directivos tienden a ser adversos al riesgo, y es bastante probable que 

lleven adelante políticas que, en lugar de maximizar el valor de la empresa, limiten el 

riesgo de la misma, llegando a producir un efecto negativo sobre el valor de la empresa 

a largo plazo (Chen et al., 2009). En este sentido, podrían llegar a reducir los niveles de 

deuda aunque esto pueda llegar a repercutir negativamente en los beneficios y 

rentabilidad de la empresa a la larga (Brennan, 1995; Jensen, 1986). Por otra parte, la 

divergencia de intereses se pone especialmente de manifiesto respecto a la adopción de 

algunas estrategias empresariales que entrañan riesgos relevantes, como sería el caso de 

la innovación (Barroso et al., 2011; Dalton et al., 1998; Zahra et al., 2000).  

Estos costes a los que hemos hecho referencia pueden disminuirse a través de 

mecanismos externos e internos con los cuales controlar la discrecionalidad de los 
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actores, ya sean directivos o accionistas mayoritarios, evitando que busquen su propio 

interés en aquellas situaciones en los que el principal y el agente, o el principal y el 

principal, tengan objetivos diferentes. En definitiva, la presencia de distintos 

mecanismos de gobierno corporativo, podrían limitar los comportamientos oportunistas 

y la discrecionalidad de los distintos actores (Eisenhardt, 1989; Gedajlovic y Shapiro, 

1998) y con ello disminuir los distintos conflictos de agencia expuestos.  

3.2. Implicaciones teóricas 

De lo que acabamos de señalar hasta ahora, es posible deducir que la Teoría de Agencia 

tiene por finalidad resolver dos problemas fundamentales. Por un lado, los conflictos 

entre principalïagente (o entre principalïprincipal), y el coste que lleva aparejada la 

resolución de dichos conflictos; y, por otro lado, la actitud de principal y agente hacia la 

adopción de estrategias de riesgo (Eisenhardt, 1989).  

En países con sistema de gobierno corporativo anglosajón, el contexto institucional 

favorece la correcta aplicación de los contratos de agencia (Peng, 2003). En cambio, en 

países con sistema de gobierno corporativo continental o emergente, el contexto 

institucional hace que la aplicación de los contratos de agencia sea más costosa y 

problemática debido a la ausencia de mecanismos formales de control externo (North, 

1990; Wright et al., 2005). Esta ausencia de mecanismos formales de control da lugar a 

una mayor relevancia de los mecanismos internos de gobierno corporativo para 

controlar el oportunismo y la discrecionalidad de los actores, especialmente de los 

directivos (Chernykh, 2008; Denis y McConnell, 2003a; La Porta et al., 2000; Shleifer y 

Vishny, 1997).  

Con relación a estos mecanismos internos, uno a los que la literatura ha prestado mayor 

atención es el consejo de administración. Para que el consejo de administración 

desempeñe de forma efectiva sus funciones debe ser independiente tanto de la gestión 

de la empresa como de los accionistas (Baek et al., 2009; Cerbioni y Parbonetti, 2007). 

Dicha independencia puede determinarse a través de la estructura y composición del 

consejo, como por ejemplo, con una mayor presencia de consejeros externos realmente 

independientes (Baysinger y Butler, 1985; Jackling y Johl, 2009), y separando las 

funciones de presidente del consejo y del máximo ejecutivo de la empresa (Daily y 

Dalton, 1994; Elsayed, 2007; Vafeas y Theodorou, 1998). Sin duda, estas iniciativas 
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contribuirían a mejorar la eficacia del consejo en su labor de supervisión de la gestión, 

lo que se traduciría en una reducción de los conflictos y costes de agencia, y de posibles 

comportamientos oportunistas que disminuyan la riqueza de los accionistas.  

Con relación a la solución del segundo problema, la actitud del principal y del agente 

hacia la adopción de estrategias de riesgo, la Teoría de Agencia señala que ambos 

mantienen actitudes diferentes frente al riesgo. Por un lado, los accionistas en general, y 

de forma más particular los minoritarios, no suelen asumir riesgos serios puesto que 

mantienen carteras de inversión diversificadas (Wiseman y Gómez-Mejía, 1998). Esta 

característica influye positivamente en su influencia sobre la adopción de innovaciones 

por parte de la empresa, ya que su interés se centra en incrementar sus ganancias, 

elevando el valor de sus acciones o el flujo de dividendos que perciben y ven en la 

innovación una oportunidad para lograr sus objetivos. En cambio, los grandes 

accionistas y los administradores suelen mostrar una actitud negativa hacia la adopción 

de estrategias que impliquen riesgo (Franks et al., 2001), como sucede con la 

innovación, puesto que la pérdida en caso de fracaso de la estrategia sí que afectaría 

muy negativamente a sus intereses. Los accionistas mayoritarios, con frecuencia 

mantienen inversiones concentradas en una o muy pocas empresas (Daily et al., 2003; 

Letza et al., 2004), por lo cual asumen mayores riesgos en caso de que el proyecto de 

inversión no llegue a conseguir los objetivos esperados, por lo que pueden ser reacios a 

innovar.  

Estas conclusiones sobre los accionistas mayoritarios, también se han extendido al caso 

de las empresas familiares, caracterizadas por una alta concentración de la propiedad 

(Fama y Jensen, 1983). Según estos estudios, los propietarios de la empresa familiar por 

lo general invierten una proporción relativamente alta de su riqueza en un negocio en 

particular por lo que no pueden diversificar fácilmente sus inversiones (Chang et al., 

2010). Dicha ausencia de diversificación podría conducir a los propietarios de la 

empresa familiar a adoptar una actitud adversa al riesgo y oponerse a proyectos 

innovadores (Donckels y Fröhlich, 1991; Hausman, 2005; Zhang, 1998). La literatura, 

sin embargo, no es concluyente en este punto y también señala, que la mitigación que la 

propiedad familiar logra de diversos problemas de agencia (Fama y Jensen, 1983), 

puede terminar arrojando un saldo positivo en cuanto a las empresas familiares que 

deciden apostar por la innovación (Le Breton-Miller y Miller, 2006).  
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Con relación a la actitud de los directivos, la literatura también ha señalado que estos, al 

concentrar su empleo normalmente en una sola organización, no pueden distribuir su 

riesgo, y quedan afectados por los resultados y desempeños que logre la empresa que 

los emplea en cada momento (Daily et al., 2003; Letza et al., 2004). Por ello son poco 

proclives a apostar por estrategias que puedan dañar el desempeño de la empresa y 

terminar afectando negativamente su estabilidad o seguridad laboral, su remuneración, 

prestigio y reputación como administradores (Amihud y Lev, 1981).  

Sin embargo, y a pesar de que la Teoría de Agencia ha sido muy importante y la de 

mayor peso en la investigación académica a la hora de explicar los problemas de 

gobierno corporativo, es necesario reconocer que sus principales premisas no están 

exentas de críticas y limitaciones (Davis et al., 1997; Freeman, 1984). Una de las más 

sobresalientes hace referencia a que esta teoría solo tiene en cuenta a dos grupos 

principales relacionados con la empresa, principales y agentes que pueden estar 

representados por diversos colectivos, sin considerar que las empresas son 

organizaciones complejas con diferentes estructuras de toma de decisiones, con 

diferentes estructuras de capital y con muchos tipos de administradores (Harris y Raviv, 

1991), por lo que hace falta una teoría que no solo considere una única estructura de 

propiedad (propiedad dispersa) y una única tipología de administradores caracterizados 

por su comportamiento egoísta y oportunista. A raíz de estas críticas, surgen otras 

teorías alternativas a la hora de abordar el estudio del gobierno corporativo.  

4. Teoría del Stewardship (Compromiso) 

Ante las limitaciones de la Teoría de Agencia, a principios de los años noventa y, bajo 

los auspicios de la sociología y la psicología, surge la Teoría del Stewardship (Davis et 

al., 1997; 2004; Donaldson y Davis, 1989; 1991; Filkenstein y D´Aveni, 1994; Lee y 

O´Neill, 2003; Waserman, 2006). Esta teoría surge como alternativa a los modelos 

conceptuales que se habían elaborado para explicar la relación entre gobierno 

corporativo y desempeño corporativo (Davis et al., 1997; Keasey et al., 1997; Tricker, 

1994). 

Entre los principales fundamentos de esta teoría destacan la ausencia de conflicto de 

intereses entre propietarios y administradores y, abogan por la creación de una 

estructura de gobierno que permita una mayor coordinación para así lograr mayor 
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eficacia (Donaldson y Davis, 1989). Según esta teoría, los administradores vienen a 

constituirse en miembros del equipo, y la mejor estructura de gobierno sería aquella que 

les confiere una mayor autoridad y discreción para actuar con mayor eficacia (Jones, 

1995). A este efecto, Donaldson y Davis (1991), sugieren que en la medida que el 

máximo ejecutivo de la organización disponga de una autoridad reconocida, sin 

ambigüedad en su rol y en su liderazgo, esto se verá reflejado en un mejor desarrollo de 

la empresa, llegando a afectar positivamente a los intereses de los accionistas.  

Como se puede observar, esta teoría establece otro tipo de relación entre propietarios y 

administradores (stewards), donde partiendo de la base de ausencia de comportamientos 

oportunistas por parte de los directivos (Donaldson y Davis, 1989), se asume que estos 

buscan ser buenos administradores de la entidad, hacer un buen trabajo y gestionar de 

modo adecuado los recursos de la empresa (Barney y Hesterly, 2008). Según esta teoría, 

los administradores son personas de confianza que actúan en el mejor interés de la 

empresa, en consecuencia, los intereses de directivos y propietarios se encuentra 

perfectamente alineados (Davis et al., 1997). Por lo tanto, los directivos se encuentran 

motivados para maximizar el rendimiento de la organización, porque de esta manera 

satisfarán no solo los intereses de los accionistas sino los suyos propios. 

Ahora bien, al introducir la Teoría del Stewardship, hemos de detenernos en definir qué 

se entiende por ñstewardò, en qué contexto surge la teoría y en qué medida podría 

tomarse como marco teórico en nuestro trabajo, que es lo que trataremos de explicar a 

continuación.  

4.1. Concepto de Steward 

El t®rmino ñstewardò que podr²a traducirse como ñservidorò o ñadministradorò hace 

referencia al directivo de la organización. Según esta teoría, los directivos son 

considerados como buenos servidores y/o administradores de la organización, por lo 

tanto, gestionan o administran eficientemente los recursos de la misma (Barney y 

Hesterly, 2008), y son dignos de confianza de los accionistas (Donaldson y Davis, 

1991). Estos supuestos se basan en la idea de que los directivos al haber invertido 

tiempo en la organización, son más propensos a velar por la correcta asignación de los 

recursos de la sociedad, por lo que los intereses de estos se encontrarían alineados con 



Tesis doctoral 

__________________________________________________________________________ 

 

125 

 

los de los accionistas (Davis et al., 1997; Donaldson y Davis, 1991; 1994; Donaldson, 

1990).  

En efecto, esta teoría tomando como referencia los postulados de la sociología y la 

psicología y, en contraste con los postulados de la Teoría de Agencia, considera a los 

directivos como buenos servidores y/o administradores de la organización; asimismo, 

asume que los directivos desean realizar un buen trabajo y actuar como efectivos 

administradores de los recursos de la sociedad.  

De acuerdo con las asunciones de esta teoría, las necesidades de los directivos se basan 

en el crecimiento, el logro de lo propuesto, la actualización de sus conocimientos, la 

motivación intrínseca, la responsabilidad y la autorrealización (Davis et al., 1997). Esta 

teoría reconoce la existencia de un conjunto de motivos no financieros para el 

comportamiento de los directivos, como por ejemplo, la necesidad de reconocimiento, 

la satisfacción ante la obtención de resultados satisfactorios, el respeto a la autoridad y 

la ética profesional (Muth y Donaldson, 1998). 

Así pues, los directivos no son considerados como simples agentes económicos 

egoístas, sino que se admite que puedan actuar con altruismo para el beneficio de la 

organización y de los diferentes stakeholders (Miller y Le Breton-Miller, 2008). Estos 

planteamientos hacen considerar que, en algunas ocasiones, cuando existe una 

motivación intrínseca, los directivos pueden obtener una mayor utilidad mediante el 

logro de los objetivos organizativos antes que los suyos propios (Barney, 1990; Davis et 

al., 1997; Donaldson y Davis, 1991; Donaldson, 1990). En otras palabras, los directivos 

que se identifican con sus organizaciones y que se encuentran fuertemente 

comprometidos con los valores de la misma, tendrán una mayor inclinación a servir a 

los fines de la organización.  

En definitiva, la Teoría del Stewardship asume que los directivos quieren hacer bien su 

trabajo (Donaldson, 1990); esto, en el convencimiento de que su actuación en favor de 

la empresa le reportará mayores beneficios que si persiguiera los suyos propios. En 

consecuencia, se espera que los directivos no se aparten de los intereses colectivos de la 

sociedad (Lane et al., 1998). Esto no conlleva una negación de que los directivos 

carezcan de objetivos personales, sino que, por el contrario, se admite la relación entre 
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los objetivos individuales de la dirección y los de la organización (Davis et al., 1997; 

Lane et al., 1998).  

Por lo tanto, los dos supuestos más importantes de esta perspectiva teórica pueden 

resumirse en los siguientes: 1) que los directivos constituyen personal de confianza y, 2) 

que los costes de agencia se reducirán como un proceso natural en el que los directivos 

no querrán perder la confianza de los accionistas y su reputación en el mercado laboral 

(Donaldson y Davis, 1994).  

4.2. Implicaciones teóricas 

De lo que acabamos de señalar hasta ahora, es posible deducir que la Teoría del 

Stewardship ve con agrado la separación entre propiedad y dirección, y sostiene que la 

profesionalización de la dirección permite a los directivos maximizar los beneficios de 

la sociedad. Desde esta perspectiva, el consejo de administración tendría dos 

dimensiones: una administrativa y otra de iniciativa empresarial o estratégica (Keasey et 

al., 1997). La primera dimensión, la administrativa, hace referencia a la supervisión de 

temas como la apropiación indebida de fondos, o el control del comportamiento de los 

directivos no propietarios. La segunda dimensión, la de iniciativa o estrategia 

empresarial, hace referencia a temas como la reasignación de recursos económicos a 

nuevas iniciativas empresariales, especialmente aquellas relacionadas con iniciativas 

innovadoras y de reestructuración empresarial.  

Con relación a la conformación del consejo de administración, esta teoría aboga por una 

mayor partición de los directivos en el consejo. Algunos argumentos a favor de esta 

participación pueden ser, por ejemplo, que los directivos poseen conocimiento de la 

realidad de la empresa, poseen conocimientos técnicos de la misma y, tienen mayor y 

más fácil acceso a los datos e información actual de la organización. En consecuencia, 

se espera de estos, gracias a los conocimientos que tienen, que maximicen la 

rentabilidad de la empresa gracias a su participación efectiva en distintos órganos de 

gobierno (Muth y Donaldson, 1998). 

Bajo las asunciones de esta teoría, el consejo de administración pueda centrar su 

actividad no tanto en labores de monitorización de la dirección, sino en la elaboración 

de la estrategia de la sociedad. En efecto, el consejo de administración tendría como 

objetivo principal la revisión y el asesoramiento en relación a cuestiones relacionadas 
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con la estrategia corporativa (Andrews, 1981). Esta situación motivaría a los directivos 

a analizar y articular con mayor detalle los planes, propuestas y sugerencias enviadas al 

consejo (Henke, 1986). Así pues, el consejo de administración estaría llamado a 

asesorar a la dirección de la empresa en la consecución de los objetivos de la sociedad 

(Hung, 1998) y no tanto a la supervisión de la misma. Por lo tanto, la relevancia del 

consejo, no estaría relacionada con la función de control, pero si con la formulación de 

la estrategia, y los consejeros más valorados serían aquellos con experiencia, 

información y conocimientos concretos sobre los negocios (Petrovic, 2008).  

Con relación a la estructura de liderazgo del consejo de administración, algunos autores 

como Davis et al. (1997) y Miller y Le Breton-Miller (2008), sugieren que la dualidad 

de funciones entre presidente del consejo y máximo ejecutivo de la organización, 

promueve una mayor flexibilidad en la organización de la empresa y reduce los 

conflictos entre el consejo y el equipo de dirección, repercutiendo directamente en los 

resultados de la empresa, así como en los beneficios de los accionistas.  

Estas asunciones ganarían fuerza en el caso de la empresa familiar, donde la presencia 

de un miembro de la familia desempeñando funciones de liderazgo tanto en el consejo 

como el equipo de dirección, supondría un mayor crecimiento en el valor de la empresa 

(Miller y Le Breton-Miller, 2006). Algunas posibles explicaciones para este supuesto 

pueden encontrase en el hecho de que los líderes empresariales miembros de la familia, 

con frecuencia mantienen compromisos a largo plazo con la empresa, lo que les permite 

acumular conocimientos y capacidades que no se encuentran al alcance de todos los 

directivos.  

Sin embargo, la Teoría del Stewardship, al igual que la Teoría de Agencia, presenta 

algunas limitaciones a la hora de analizar la problemática asociada al gobierno 

corporativo, lo que dio lugar a la formulación de numerosas críticas. Algunas de las más 

destacadas hacen referencia a que esta teoría ignora las dinámicas propias de los 

consejos de administración (Tricker, 1994). Otros autores han señalado que esta teoría 

no refleja la interacción entre poder, conflicto e ideología en el interior de la 

organización (Ho, 2005). Finalmente, a estas observaciones podríamos añadir que la 

Teoría del Stewardship, al igual que la Teoría de Agencia, solo tiene en cuenta a los dos 

grupos principales relacionados con la empresa, por un lado los accionistas y por otro a 
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los stewards (directivos de la empresa), ignorando la interrelación con los demás grupos 

de interés (ñstakeholdersò) o con la cultura corporativa de la empresa.  

5. Otras teorías 

Ante las limitaciones de la Teoría de Agencia y de la Teoría del Stewardship para 

explicar los problemas asociados por la separación entre propiedad y dirección, surgen 

como alternativa otras teorías que complementan las dos mencionadas arriba con otros 

planteamientos teóricos. Estas nuevas teorías, a diferencia de las dos anteriores, abordan 

el problema del gobierno corporativo desde una perspectiva diferente y consideran en su 

análisis no solo a los dos grupos principales a los que ya hemos hecho referencia, sino 

que introducen nuevos elementos de análisis con los que pretenden abordar y ofrecer 

algunas respuestas alternativas a los problemas planteados. Estas nuevas perspectivas 

son la Teoría de Stakeholders (Freeman, 1984), la Teoría de Recursos y Capacidades 

(Chen et al., 2010) y la Teoría Institucional (Chizema y Kim, 2010), entre otras, aunque 

estas últimas de forma muchos más marginal que las dos primeras. Precisamente al 

estudio de estos otros enfoques dedicaremos las próximas líneas.  

5.1. Teoría de los Stakeholders 

El t®rmino de ñStakeholdersò fue utilizado por primera vez en 1963 por el Stanford 

Research Institute, cuando fue concebido como aquellos grupos sin cuya ayuda la 

organización dejaría de existir (Freeman, 1984; Mitchell et al., 1997). Sin embargo fue 

a partir de los estudios de Freeman (1984) cuando dicho término empezó a adquirir 

importancia en el mundo de la investigación académica. Dicha importancia sobrevino 

como consecuencia de que el término abría otras perspectivas y ofrecía algunas 

respuestas a las preocupaciones del momento en relación a la dirección, afectada en esos 

momentos por altos niveles de turbulencia y cambios en el entorno.  

La Teoría del Stakeholder, o Teoría de los Grupos de Interés, surge como un modelo de 

pensamiento que visualiza una nueva combinación entre negocios y ética (Freeman, 

1984; 1994; Jones, 1995). Esta nueva perspectiva teórica, extiende las responsabilidades 

de los directivos hacia otros grupos de interés relacionados con la empresa (Boatright, 

1994; Pitelis, 2004), además de las responsabilidades ya tradicionales hacia los 

accionistas. En opinión de Reed (2002), los directivos tienen responsabilidades hacia un 

grupo más amplio de terceros interesados y no solo hacia los accionistas. Así pues, esta 
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teoría surge como respuesta a las limitaciones de la Teoría de Agencia, la cual se 

limitaba a analizar las relaciones entre principal y agente. Según esta teoría, los 

directivos de las sociedades deben responder ante un conjunto de grupos interesados y 

no solo ante los accionistas, ya que todos estos grupos pueden llegar a afectar a la 

consecución de los objetivos de la organización (Donaldson y Preston, 1995; Freeman, 

1984; Hill y Jones, 1992; Johnson et al., 2006; Mitchell et al., 1997; Thompson, 1997).  

Al hacer referencia a la Teoría de los Stakeholders es necesario, en primer lugar, 

detenernos en el análisis de su definición. Así, una de las primeras preocupaciones de 

los teóricos fue establecer qué grupos iban a formar parte de los stakeholders de la 

empresa, así como los atributos que los caracterizan e incluso realizar una clasificación 

de los mismos. En este proceso, Freeman (1983) fue de los primeros en ofrecernos una 

definición de lo que debíamos entender por stakeholders. Según este autor, el concepto 

de stakeholder puede entenderse desde dos acepciones: una en sentido amplio (lato 

sensu) y otra en sentido restringido (strictu sensu).  

Desde una perspectiva amplia, el término stakeholders integra a los grupos de interés 

que de alguna forma tienen alguna relación con la empresa y que pueden llegar a afectar 

al logro de los objetivos organizativos. Esta definición implica que a los participantes 

habituales de la organización ïaccionistas y directivosï deben añadirse otros (Freeman, 

1984), como por ejemplo: acreedores, empleados, clientes, proveedores, competidores, 

sindicatos, asociaciones empresariales, agencias de gobierno, comunidad local, 

asociaciones de comercio, medios de comunicación, y público en general. Esta 

definición amplia de Freeman (1984) hace referencia prácticamente a cualquier 

individuo que afecte o se vea afectado por los objetivos de la organización.  

Desde el punto de vista restringido, el término stakeholders hace referencia a cualquier 

grupo de individuos de los cuales depende la continuidad de la organización (Freeman, 

1984). Esta definición restringida exige además que dichos individuos posean un 

derecho legítimo sobre la organización, el cual se obtiene a través de una relación de 

intercambio. Bajo esta perspectiva, solo pueden ser considerados stakeholders de las 

sociedades aquellos proveedores de recursos críticos para el funcionamiento de la 

organización (Clarkson, 1995; Hill y Jones, 1992), como por ejemplo: acreedores, 

proveedores, clientes, empleados, entre otros.  
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Estos dos ámbitos de análisis permiten distinguir dos grupos principales de 

stakeholders: primarios y secundarios. Los stakeholders primarios son aquellos que 

poseen un derecho legalmente establecido sobre la sociedad y que, por tanto, su 

continua participación en la misma viene a constituirse en necesaria para la 

supervivencia de la misma. En cambio, los stakeholders secundarios, son aquellos que 

llegan a influir en la sociedad sin poseer un derecho legítimo sobre la misma. Estos, a 

diferencia de los primarios, no son necesarios para la supervivencia de la empresa, pero 

sus acciones, de una u otra forma, pueden llegar a beneficiar o perjudicar a la sociedad 

(Freeman, 1984).  

Bajo esta perspectiva, el problema inicial del gobierno corporativo fruto de la 

separación entre propiedad y control, ahora viene a desembocar en la confluencia de 

múltiples partícipes directamente relacionados con la empresa, los cuales, llegado el 

caso, podrían buscar maximizar su propio beneficio en detrimento del valor total de la 

empresa, y por ende, de los accionistas. En consecuencia, el gobierno corporativo se ve 

en la necesidad de desarrollar un sistema óptimo de acuerdos institucionales y de 

relaciones que permita reducir los costes de agencia derivados de los comportamientos 

oportunistas (Fernández et al., 1998), en este caso, entre varios stakeholders, ya que la 

empresa se concibe como un punto de coincidencia de múltiples partícipes que le 

aportan sus recursos críticos y complementarios (Andrés, 1998).  

Algunos autores como Rajan y Zingales (1998) ven en el consejo de administración de 

la empresa el mecanismo más idóneo para tratar de reducir los nuevos problemas de 

agencia surgidos como consecuencia de la participación de estos diversos stakeholders. 

Según estos autores, el consejo de administración se constituiría como el punto de 

encuentro donde confluyen todos los poseedores de los recursos críticos de la 

organización. Por lo que el consejo de administración tendría, como una de sus 

funciones principales, que asegurar una equitativa redistribución de los beneficios de la 

empresa entre todos los partícipes de la misma (Charreaux, 2000; 2004).  

Sin embargo, y al igual que las anteriores teorías, esta perspectiva no está exenta de 

críticas y observaciones. En efecto, como bien apunta Jensen (2001), este modelo de 

contratos asume que la dirección de la empresa tendrá en cuenta los intereses de todos 

los stakeholders a la hora de tomar decisiones. De ser así, las empresas que adopten 

estos planteamientos podrían llegar a experimentar confusión en la dirección, conflicto, 
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ineficiencia y, quizás, incluso fracaso competitivo, lo que conduce a concluir que en la 

práctica, resulta de difícil cumplimiento el objetivo de maximizar los beneficios de 

todos los stakeholders al mismo tiempo. Por lo mismo, resultaría imposible modelizar 

una función que equilibre los intereses divergentes de todos los partícipes de la empresa 

creando valor corporativo al mismo tiempo.  

5.2. Teoría de los Recursos y Capacidades 

Por otro lado, la investigación académica a la hora de abordar el estudio acerca del 

gobierno corporativo también ha utilizado otras perspectivas teóricas, como la Teoría de 

Recursos y Capacidades (Chen et al., 2010). Aunque esta teoría tiene sus orígenes en 

los trabajos seminales de Pfeffer (1972; 1973) y Pfeffer y Salancik (1978), no fue 

considerada como una perspectiva teórica relevante en los estudios sobre gobierno 

corporativo hasta mediados de la década de los ochenta a partir de los trabajos de 

Rumelt (1984), Wernerfelt (1984), Barney (1986), y posteriormente fue desarrollada por 

estos y otros autores (Amit y Shoemaker, 1993; Barney, 1991; Black y Boal, 1994; 

Grant, 1991; Teece et al., 1997). Hasta entonces, los principales determinantes del éxito 

organizativo venían del exterior de la empresa, y estaban relacionados con el entorno 

competitivo y otros elementos externos que influían en el sector económico de la 

organización.  

Sin embargo, la investigación académica en su intento de dar respuesta a por qué 

empresas dentro del mismo sector presentaban diferencias en su desempeño, pusieron 

su atención en los recursos y capacidades que poseían las mismas (enfoque interno). 

Esta teoría surge bajo la premisa fundamental de la existencia de heterogeneidad entre 

las empresas, heterogeneidad que permite a estas construir su estrategia sobre la base de 

los recursos y capacidades de los que disponen. En definitiva, se pasó de un enfoque 

externo a un enfoque interno de la empresa.  

Esta teoría tiene su fundamento en tres premisas básicas: 1) las organizaciones son 

diferentes entre sí en función de los recursos y capacidades que poseen en un momento 

determinado, así como por las características de la misma (heterogeneidad) y que dichos 

recursos y capacidades no están disponibles para todas las empresas en las mismas 

condiciones (movilidad imperfecta); 2) los recursos y capacidades de las empresa cada 

día tienen un papel más relevante para definir su identidad; y, 3) el beneficio de la 
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empresa es consecuencia tanto de las características competitivas del entorno, como de 

la combinación de los recursos y capacidades de los que dispone (Carrión y Ortiz, 

2000).  

Esta teoría entiende a la empresa como un ente heterogéneo, compuesto por un conjunto 

idiosincrásico y ordenado de recursos y capacidades necesarios para competir en un 

mercado concreto (Parra y Calero, 2006). En otras palabras, según esta teoría, los 

recursos internos de la empresa pueden ser una fuente de ventaja competitiva cuando la 

competencia de la empresa no puede obtener estos recursos en el mercado. Esta teoría 

sugiere que las estrategias que crean valor son aquellas que generan recursos y 

capacidades con potencial económico (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984). Asimismo, 

cabe señalar que el análisis de los recursos y capacidades de la empresa puede dar lugar 

a identificar las fortalezas y debilidades de las organizaciones, así como a explotar las 

oportunidades y neutralizar las amenazas de las mismas que provienen del entorno. En 

definitiva, a través de los recursos y capacidades, las organizaciones puede ajustar su 

estrategia y hacerla más competitiva, ya que pueden llegar a constituir la principal 

fortaleza de las mismas.  

Dichos recursos pueden ser clasificados entre tangibles e intangibles (Barney et al., 

2001). De entre estos, algunos autores han señalado que los recursos intangibles pueden 

llegar a constituirse en verdaderos conductores de ventajas competitivas sostenibles 

para las sociedades (Barney, 1991; Conner y Prahalad, 1996; Quinn, 1992). Para ello, 

estos recursos deben ser valiosos, escasos, difíciles de imitar e insustituibles (Barney, 

1991). En consecuencia, los recursos intangibles son más valorados que los tangibles 

(Barney, 1991; Grant, 1996; Hall, 1992; Itami y Roehl, 1987). Algunas explicaciones 

para este razonamiento pueden encontrarse en el hecho de que difícilmente las empresas 

de la competencia pueden copiar o imitar fácilmente los recursos intangibles que las 

empresas poseen.  

En lo que respecta específicamente al tema objeto de nuestro estudio, esta teoría 

sostiene que el consejo de administración de la empresa desempeña un papel crucial en 

la obtención de recursos necesarios para el buen funcionamiento de la empresa (Pfeffer, 

1972; 1973; Zald, 1969). En efecto, los primeros estudios bajo esta perspectiva teórica 

centraron su interés en la composición y tamaño del concejo de administración como 

indicadores de la capacidad del consejo para proveer recursos críticos para la empresa. 
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En opinión de Pfeffer (1972; 1973) y Pfeffer y Salancik (1978), gracias a la diversidad 

de composición del consejo, este puede llegar a tener importantes vínculos o generar 

recursos relevantes que contribuyen al rendimiento significativo de la empresa. En 

consecuencia, los consejos pueden actuar para minimizar la incertidumbre y la 

dependencia del entorno (Ulrich y Barney, 1984).  

De acuerdo con Pfeffer y Salancik (1978) y Hillman et al. (2009) los consejeros pueden 

llegar a beneficiar a las organización en cuatro aspectos principales: 1) asesoría y 

consejo, 2) acceso a los canales de información entre la empresa y el entorno, 3) acceso 

preferencial a los recursos, y 4) legitimidad. Por otra parte, en opinión de Hillman et al. 

(2000), los consejeros pueden desempeñar funciones especializadas, tales como: 

ñexpertos en el negocioò, ñespecialistas de apoyoò y ñpersonas influyentes en la 

comunidadò, en funci·n de los recursos o capacidades que aportan a la empresa. Estas 

características permiten a las organizaciones obtener beneficios económicos por encima 

de la media, puesto que resulta difícil que la competencia pueda duplicar u obtener estos 

recursos y capacidades en el mercado. Contribuyendo de esta manera a mejorar la 

ventaja competitiva de la empresa.  

5.3. Teoría Institucional 

Por último, otra perspectiva teórica desde donde se ha abordado el estudio del gobierno 

corporativo, aunque de forma mucho más marginal, es la Teoría Institucional 

desarrollada por el economista Thorste Veblen en 1965. De acuerdo con este autor, las 

instituciones constituyen pautas comunes y predecibles del comportamiento en 

sociedad, incluyendo los hábitos de pensamiento y de acción generalmente compartidos. 

En otras palabras, una institución viene a constituirse con un tipo de comportamiento 

habitual ampliamente difundido y aceptado por la sociedad (Rutherford, 2001).  

Esta perspectiva teórica resalta entre sus principales asunciones el papel desempeñado 

por las instituciones en el desarrollo social y económico de los países. Según esta teoría, 

las instituciones (formales e informales) son las encargadas de la elaboración del marco 

regulador de referencia en el que los distintos agentes económicos llevan adelante sus 

actividades (Sened, 2000). La esencia de esta teoría descansa sobre la premisa de la 

existencia de una adecuada estructura normativa que proporciona estabilidad a las 

organizaciones (Hung, 1998). Así pues, bajo el marco de esta teoría, se espera que las 
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instituciones lleven adelante sus actividades precautelando su legitimidad (Scott, 1995), 

para ello, sus decisiones deben responder, en la medida que sea posible, a las 

expectativas de los diferentes grupos de interés de la sociedad (Aldrich y Fiol, 1994; 

DiMaggio y Powell, 1983).  

Sin embargo, el desarrollo de las instituciones, tanto formales como informales, no ha 

seguido el mismo ritmo en todos los países. Algunas explicaciones para este dispar 

desarrollo pueden encontrarse en la diversidad de legislaciones. Como consecuencia de 

esta diversidad de legislaciones, una característica principal de las instituciones de los 

países emergentes o en vías de desarrollo, a diferencia de las economías desarrolladas, 

viene a ser la poca estabilidad de las mismas (North, 1994). De ahí que estos países, con 

frecuencia, se guíen en mayor grado por instituciones informales (Peng y Heath, 1996).  

Precisamente el poco desarrollo de las instituciones formales en estos países ha hecho 

que la investigación académica haya abordado el estudio del gobierno corporativo bajo 

el marco de esta perspectiva teórica (Briano-Turrent, 2014; Hoskisson et al., 2000; 

Schleifer y Vishny, 1997; Wright et al., 2005), ya que, son las instituciones informales, 

como los grupos de negocio y conexiones familiares las que dan forma al gobierno 

corporativo en determinados contextos (Peng y Heath, 1996; Yeung, 2006), y con 

frecuencia, son estas las que inciden en la rutina organizativa y determinan las acciones 

de las organizaciones, que a su vez impactan en los resultados y la eficiencia de la 

sociedad (Boyer y Hollingsworth, 1997; Feldman y Rafaeli, 2002; He et al., 2007).  

Así pues, desde esta perspectiva teórica, la investigación académica ha abordado el 

estudio del gobierno corporativo como un conjunto de reglas formales e informales que 

inciden en la actividad empresarial (North, 1990). En esta misma línea, Hambrick et al. 

(2008) definen al gobierno corporativo como el conjunto de estructuras formales, 

informales y procesos que existen en las funciones de supervisión y responsabilidades 

en el contexto empresarial. Según estas definiciones, las instituciones formales se 

encuentran integradas por un conjunto de leyes, reglamentos y procedimientos, 

generalmente de aplicación obligatoria; mientras que las instituciones informales 

centran su atención en un conjunto de ideas, creencias, actitudes y valores personales, 

así como en las normas de comportamiento y códigos de ética y conducta, estas 

normalmente de cumplimiento voluntario. 
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La importancia de las instituciones radica en el hecho de que las mismas, con sus 

decisiones, pueden llegar a influir sobre los resultados económicos de las sociedades. Es 

tal la importancia de las instituciones (formales e informales), que organismos 

internacionales, como el BM, han reconocido en varios de sus informes, la importancia 

de las instituciones como factores condicionantes del crecimiento y desarrollo 

económico de los países (The World Bank, 2001; 2002; 2005).  

En lo que respecta específicamente al tema objeto de nuestro estudio, esta teoría 

sostiene que la estructura y composición del consejo de administración puede estar 

directamente influenciado tanto por las instituciones formales como informales. Según 

esta teoría, las instituciones formales, como el Gobierno central, pueden llegar a influir 

en la composición del consejo, por ejemplo, en el nombramiento de más consejeros 

externos o independientes (Chizema y Kim, 2010), o en una mayor diversidad de 

género. De hecho, en la mayoría de los países, muchas de las disposiciones que 

inicialmente se encontraban en los códigos de bueno gobierno, cuya característica 

principal es su voluntariedad, pasaron a formar parte de las disposiciones legales de 

obligado cumplimiento a iniciativa de instituciones formales, como las diferentes 

Comisiones formadas por el Gobierno central para modificar, complementar y 

armonizar los códigos de buen gobierno. En opinión de Abrahamson (1991), las 

instituciones formales, como el Gobierno central y otras, puede ejercer presiones 

políticas sobre las organizaciones a través de la legislación y el poder político para que 

adopten determinadas estructuras en pro de un mayor valor de la empresa.  

Así pues, en este capítulo hemos argumentado cómo diversas teorías han sido 

propuestas para analizar el problema del gobierno corporativo. Cada una de ellas se ha 

aproximado al estudio de esta problemática desde diferentes puntos de vistas. De entre 

estas, hemos argumentado que es la Teoría de Agencia, que estudia los conflictos de 

intereses subyacentes entre accionistas y directivos, la más significativa y la que mayor 

atención ha despertado en la investigación académica. De hecho, en opinión de algunos 

autores, como Abdullah y Valentine (2009), las principales teorías que explican la 

problemática del gobierno corporativo, como la Teoría del Stewardship, la Teoría de los 

Stakeholders y la Teoría de Recursos y Capacidades, tuvieron su origen precisamente en 

la Teoría de Agencia. Una visión bastante consensuada hoy es la que proponen 

Nicholson y Kiel (2007), que argumentaron que no existe una teoría única que pueda 
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llegar a explicar de forma concluyente la problemática del gobierno corporativo; al 

contrario, cada perspectiva teórica se centra en determinados factores de esta 

problemática. Este hecho hace que sea difícil enmarcar nuestro estudio en una sola 

perspectiva teórica, por lo que en el presente trabajo plantearemos nuestras hipótesis 

desde la perspectiva de la Teoría de Agencia y de la Teoría del Stewardship. Esta 

elección se justifica por el hecho de que las divergencias existentes entre accionistas y 

directivos, pueden entenderse desde las asunciones de ambas teorías, que proponen 

soluciones para reducir los problemas y costes de agencia mediante una adecuada 

estructura y composición del consejo de administración. Al establecimiento de las 

hipótesis sobre la relación entre el consejo de administración y la innovación 

dedicaremos el siguiente capítulo.  
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CAPÍTULO IV  

INFLUENCIA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN SOBRE LA 

INNOVACIÓN EN LA EMPRESA  

1. Consideraciones iniciales 

Durante algún tiempo la investigación académica, así como diferentes instituciones 

nacionales e internacionales han venido debatiendo acerca de cuál podría ser la mejor 

forma de la estructura y composición del consejo de administración, en cuanto a su 

tamaño, a la diferente tipología de sus miembros, a la estructura de liderazgo y, a lo que 

a la diversidad del consejo se refiere; debate que se ha centrado mayoritariamente en la 

estructura y composición del consejo de administración de las principales empresas 

cotizadas. Aunque los últimos años estos estudios se han ido extendiendo hacia las 

pequeñas y medianas empresa, así como a las empresas familiares.  

Por otra parte, los acontecimientos ocurridos en el contexto internacional, así como los 

diferentes escándalos financieros de grandes empresas cotizadas, dieron lugar a la 

formulación de grandes interrogantes respecto al funcionamiento de los principales 

órganos de gobierno de la empresa, entre estos, del consejo de administración. A raíz de 

dichos escándalos financieros, distintos países y varias organizaciones internacionales, 

incrementaron su participación en lo que respecta a la emisión de informes y/o códigos 

de buen gobierno, con un claro receptor, el consejo de administración. De otra parte, la 

investigación académica, movida también por dichos escándalos financieros, 

incrementaron su participación en la publicación de trabajos empíricos con el objetivo 

de brindar recomendaciones acerca de cuál debería ser la mejor estructura y 

composición del consejo, para que el mismo pudiera realizar de forma más idónea sus 

funciones de asesoramiento y supervisión.  

Con relación a este tema, España no ha quedado ni mucho menos al margen de este 

proceso. En efecto, los diferentes informes y/o códigos de gobierno corporativo hechos 

públicos por la CNMV, han tenido como destinatario principal al consejo de 

administración como mecanismo más idóneo para conciliar los objetivos entre 

accionistas y directivos, o entre actores con intereses diversos. En ellos se brindaron una 

serie de sugerencias y recomendaciones acerca del tamaño, de la diferente tipología de 
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sus miembros, de su estructura de liderazgo y, recientemente, acerca de la diversidad de 

dicho órgano de gobierno.  

Ahora bien, aunque en sus inicios la investigación acerca del consejo de administración 

se centró en los países del ámbito anglosajón, especialmente en los EE.UU., tomando 

como referencia la Teoría de Agencia, a partir de los años noventa el interés por el 

estudio de este tema se extendió a otros países (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2009), tales 

como Reino Unido, Alemania, Japón y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos 

de La Porta et al. (1997; 1998), mucho se ha escrito sobre este tema habiendo surgido 

una abundante literatura en países de la Europa continental, Asia y algunos países 

emergentes, así como la combinación de distintas perspectivas teóricas, como la Teoría 

del Stewardship. Sin embargo, y a pesar del gran número de trabajos sobre este tema, no 

ha sido posible llegar a un consenso acerca de cuál debería ser la mejor estructura y 

composición del este órgano de gobierno para que el mismo pueda ejercer de forma 

idónea su función de supervisión, así como de asesoramiento en la estrategia de la 

organización.  

El presente capítulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones más relevantes 

relacionadas con la estructura y composición del consejo de administración, donde 

analizaremos los principales fundamentos teóricos relacionados al mismo, para luego 

plantear nuestras principales hipótesis de trabajo relacionadas con la estructura y 

composición del consejo de administración, haciendo énfasis en su tamaño, en la 

diferente tipología de sus miembros, en la estructura de liderazgo y, en la diversidad de 

género de sus miembros.  

2. Revisión sistemática de la literatura sobre la relación entre gobierno corporativo 

e innovación  

Como ya tuvimos oportunidad de ver anteriormente (capitulo 2), algunos factores como 

la globalización, la integración de los mercados financieros, la desregularización en los 

países, la participación activa de los inversores institucionales y de los diferentes 

stakeholders, la existencia de varias recomendaciones éticas, la poca legislación 

efectiva, los escándalos financieros a nivel mundial, así como la publicación de 

diferentes códigos de buen gobierno en todo el mundo, han hecho que el estudio del 

gobierno corporativo haya adquirido gran relevancia en las últimas décadas. De hecho, 
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numerosos países han llevado adelante importantes reformas para mejorar el buen 

gobierno de sus sociedades, especialmente las públicas y las cotizadas, ya sea por medio 

de reformas legislativas o de la publicación de códigos de buenas prácticas de gobierno 

corporativo.  

Al igual que la proliferación de códigos de buen gobierno en todo el mundo, la 

investigación académica sobre el tema también ha experimentado un notable 

crecimiento, sobre todo, a partir de la publicación del Código Cadbury en 1992. Y como 

ya hemos tenido oportunidad de ver más arriba, hasta la fecha se han llegado a publicar 

más de 8.000 trabajos sobre gobierno corporativo en todo el mundo (entre artículos, 

proceedings, revisiones de literatura, capítulos de libro, etc.). Pudiéndose constatar, en 

definitiva, el creciente interés en la literatura académica internacional, así como de 

diversas instituciones nacionales e internacionales sobre el estudio de este tema.  

Cuando se lleva a cabo una búsqueda de los trabajos teóricos sobre gobierno 

corporativo que llevan a cabo una revisión de la literatura al respecto, se encuentran 

algunos estudios relevantes, desarrollados en ciertos casos en los últimos años. Entre 

estos podemos mencionar por ejemplo, la investigación llevada a cabo en ámbitos de 

contabilidad y finanzas, que revisan la literatura que relaciona el gobierno corporativo y 

buenas prácticas de contabilidad y de auditoría (Cravens y Wallace, 2001). También 

destacan los que se centran en revisar la literatura de gobierno corporativo en 

determinados sectores de actividad, como la industria farmacéutica (Dadfar et al., 2010) 

o la banca (Wang y Xi, 2004). Otros llevan a cabo una revisión de temas actuales en el 

ámbito del gobierno corporativo, relacionados con el uso de la información o el uso de 

las nuevas tecnologías de información y comunicación (TICs) (Schneckenberg, 2009; 

Yu y Lu, 2009). También cabe citar algunos trabajos que revisan las nuevas 

regulaciones y reformas introducidas en el gobierno corporativo (Beh, 2007; Fligstein y 

Choo, 2005), o características específicas de gobierno, como la relación entre distintos 

agentes con poder para decidir y cómo estos se integran (Petrovic, 2008).  

Como se puede observar, estos estudios se caracterizan por realizar revisiones de 

literatura de tópicos relacionados con el gobierno corporativo, sin embargo, ninguno de 

los estudios mencionados hace una revisión sistemática de la literatura (RSL) de temas 

propios de gobierno corporativo. Por otra parte, tampoco encontramos estudios que 

analicen de forma conjunta la relación entre gobierno corporativo y la innovación, desde 
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un punto de vista únicamente teórico. Por ello, consideramos pertinente, el llevar a cabo 

en esta tesis una RSL de estudios que analicen de forma conjunta la relación entre 

gobierno corporativo e innovación.  

La RSL nos permite sistematizar y visualizar el estado actual de la investigación 

científica acerca del gobierno corporativo, y más concretamente, su influencia en la 

estrategia de innovación. Así pues, en este primer paso de la revisión de la literatura, 

describiremos la evolución, de manera sistemática, de los estudios que relacionan el 

gobierno corporativo con la innovación. Para ello, utilizaremos métodos y técnicas 

bibliométricas para describir la evolución de la actividad académica, las metodologías 

aplicadas, y los principales temas investigados. Al final de todo ello, y sobre la base de 

estos análisis, definiremos nuestro tema de investigación sobre el que desarrollaremos 

nuestras hipótesis de estudio.  

La RSL consiste en realizar una búsqueda exhaustiva de todos los artículos que tratan 

sobre el tema objeto de estudio, mediante el uso de criterios de búsqueda y selección de 

artículos, explícitos y reproducibles, para su posterior revisión. La técnica, además, 

implica registrar todos los procesos desarrollados en la búsqueda, con el objetivo de 

dejar un guión de trabajo de las decisiones adoptadas, así como de los procedimientos 

seguidos, que permita replicar científicamente futuros estudios de forma transparente 

(Cook et al., 1997). El proceso de búsqueda, normalmente, arrojará un gran número de 

documentos que posteriormente se revisarán en función de criterios acordados para su 

inclusión o exclusión, a menudo por un panel de revisión (Moustaghfir, 2008). De esta 

forma, se pretende obtener información cuantitativa sobre la importancia del tema de 

estudio en la investigación, así como su evolución con el paso del tiempo.  

En el campo de la gestión y administración empresarial, Tranfield et al. (2003) y 

Thorpe et al. (2005) establecieron los criterios para poder aplicar una RSL en este 

ámbito. Sus conclusiones han sido ratificadas, entre otros por Rashman et al. (2009).  

Moustaghfir (2008) siguiendo los planteamientos iniciales de Tranfield et al. (2003), 

señala una serie de etapas a seguir dentro del proceso de RSL en el ámbito de la gestión 

de empresas. En el presente trabajo y siguiendo las etapas propuestas por Moustaghfir 

(2008) se han desarrollado los siguientes pasos, algunos de los cuales se llevaron a cabo 

de forma simultánea: 
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-  Planificación de la RSL mediante un protocolo de búsqueda y revisión.  

-  Identificación de las palabras clave relacionadas con el gobierno corporativo y 

su incidencia en la estrategia de innovación, estableciendo de esta forma los 

criterios para la búsqueda de artículos.  

-  Formalización de las combinaciones de las palabras claves con las que se va a 

realizar la búsqueda.  

-  Selección de la base de datos a fin de localizar los artículos sobre la influencia 

del gobierno corporativo en la innovación.  

-  Período al que se va a acotar la búsqueda, que constituye el período de mayor 

relevancia de la línea de investigación elegida.  

-  Identificación de los artículos.  

-  Exportación de los artículos a un gestor de referencias para su posterior revisión 

en detalle por parte de los investigadores.  

-  Análisis y revisión de los artículos seleccionados, con el fin de verificar el 

estado actual de la investigación, así como su grado de interés.  

A continuación detallaremos cómo se llevaron a cabo las etapas más importantes en la 

RSL que se contempla en el presente trabajo. Algunas de estas etapas son de carácter 

más metodológico, mientras que otras permiten concretar y extraer conclusiones que 

realizan aportes teóricos al tema de estudio. 

2.1. Metodología de la revisión sistemática de la literatura 

2.1.1. Identificación de las palabras clave y determinación de las combinaciones de 

búsqueda 

Las palabras clave que se decidieron utilizar desde un principio están relacionadas con 

grandes temas, o temas genéricos, relacionados con los conceptos en cuya relación está 

interesado este trabajo, conceptos de gobierno corporativo por una parte: ñgobierno 

corporativoò, ñestructura de propiedadò, ñconsejo de administraci·nò, y conceptos o 

medidas genéricas sobre la estrategia en las que esta investigación se centra: 

ñinnovaci·nò e ñI+Dò. La b¼squeda se realiz·, utilizando las palabras clave en ingl®s.  

La elección de estas palabras clave se debió a diferentes motivos. Por un lado, se 

buscaba identificar cualquier estudio que abordara la relación a la que se refiere este 
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trabajo, cualquiera que fuera el aspecto analizado, por ello, se comenzó con las 

búsquedas más gen®ricas, que utilizaban los t®rminos generales ñgobierno corporativoò 

e ñinnovaci·nò. As², no se tuvo que adoptar ninguna decisi·n a priori  sobre cómo 

limitar la búsqueda a aspectos específicos de ambos tópicos, cuando además el interés 

era conseguir el mayor número de artículos posible. Por otro lado, una vez realizadas las 

primeras búsquedas preliminares, aparecen otros temas también generales, muy 

relacionados con el gobierno corporativo y la innovación, respectivamente. Esto dio 

lugar a la consideración de otras palabras clave como las indicadas arriba, ñestructura de 

propiedadò y ñconsejo de administraci·nò, en relaci·n con el gobierno corporativo; e 

ñI+Dò en relaci·n con la innovaci·n. La inclusi·n del t®rmino ñI+Dò se utiliza como un 

concepto paraguas que permite la inclusión de otros términos relacionados, pero más 

expl²citos, como son ñinversiones de I+Dò o ñgastos de I+Dò. 

La aparición de estas nuevas palabras clave no es extraña. En el caso del gobierno 

corporativo, es la estructura de propiedad de las empresas lo que explica la separación 

de la propiedad y el control, y por lo tanto que existan distintos agentes con poder de 

decisión (Jensen y Meckling, 1976), lo que se relaciona con la esencia misma del 

gobierno corporativo. El consejo de administración, por su parte, está en la cúspide que 

representa el poder en la empresa y es uno de los mecanismos de control interno más 

importantes en las organizaciones (Fama y Jensen, 1983), por lo que constituye un 

tópico de investigación fundamental en el gobierno corporativo. En cuanto a la 

innovación, la investigación ha analizado con mucha frecuencia los gastos o inversiones 

en I+D como un indicador fundamental del esfuerzo que realizan las empresas en 

innovación, y además es un dato que las empresas comunican en su información 

financiera, por lo que se ha utilizado frecuentemente en la investigación como indicador 

cuantitativo de la innovación (Demirag y Doi, 2007; Wu, 2008), de forma mucho más 

importante que otros indicadores como podría ser el número de patentes, cuya 

importancia depende en gran medida del sector de actividad de la empresa.  

Después de esta aproximación preliminar al tema de estudio, y dado que este trabajo 

pretende revisar la literatura de la influencia del gobierno corporativo sobre la 

innovación, se planteó llevar a cabo distintas combinaciones de las palabras clave 

anteriormente mencionadas, de modo que cada una de estas combinaciones uniera una 

palabra clave relacionada con el gobierno corporativo, y otra relacionada con la 
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innovación. Así, se formularon seis combinaciones posibles entre las palabras clave 

consideradas (ver Tabla 19).  

Tabla 19: Combinación de las palabras clave seleccionadas 
Gobierno corporativo + Innovación 

Gobierno corporativo + I+D 

Estructura de propiedad + Innovación 

Estructura de propiedad + I+D 

Consejo de administración + innovación 

Consejo de administración + I+D 

Fuente: Elaboración propia 

Algunas otras combinaciones de las palabras clave fueron probadas (combinaciones de 

tres palabras clave) pero se comprobó que no añadían ninguna investigación adicional a 

la lista. Los artículos que se extrajeron de las búsquedas realizadas con estas seis 

combinaciones fueron los que se analizaron para llevar a cabo la RSL. 

2.1.2. Selección de la base de datos 

La base de datos seleccionada para realizar la búsqueda de los diferentes artículos fue la 

Web of Science de los editores Thomson Reuters. Esta decisión se debe a que dicha base 

de datos goza de la aceptación generalizada y de un gran prestigio en la mayor parte de 

la comunidad académica (Richart-Ramón et al., 2011). Además, la Web of Science 

considera una gran cantidad de revistas especializadas en ámbitos de gestión y dirección 

de empresa.  

Así pues, la Web of Science cuenta con dos categorías de revistas que tratan temas de 

gesti·n en general, estas son: ñbusinessò y ñmanagementò las cuales, en la ¼ltima 

década, prácticamente han duplicado el número de revistas que incluyen. Así, en 1997 

la categor²a de ñbusinessò contaba con 51 revistas suscritas, que se convirtieron en 120 

en 2015. En lo que se refiere a la categor²a de ñmanagementò, en 1997 contaba con 59 

revistas suscritas, número que ascendió a 192 revistas en 2015. Entre las dos categorías, 

si excluimos las duplicidades de revistas incluidas en ambos ámbitos o categorías, en el 

año 2015, que es el último del que se dispone de información, alcanzaron las 261 

revistas académicas (ver Tabla 20).  
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Tabla 20: Evolución de las revistas del ámbito de gestión en Web of Science 

Año Business Management 
Business & 

Management 

1997 51 59 92 

1998 51 61 94 

1999 52 61 95 

2000 54 60 96 

2001 55 61 97 

2002 54 65 100 

2003 57 67 104 

2004 57 67 104 

2005 61 71 110 

2006 65 79 120 

2007 72 81 129 

2008 77 89 139 

2009 87 112 165 

2010 103 144 208 

2011 113 166 233 

2012 116 172 241 

2013 111 173 240 

2014 115 185 252 

2015 120 192 261 
Fuente: Elaboración propia 

Para llevar a cabo la RSL de este estudio se consideraron las 261 revistas dentro de las 

categor²as ñbusinessò y ñmanagementò de la base de datos Web of Science. 

2.1.3. Período de búsqueda 

El período de búsqueda comenzó a principios de la década de 1990, que es cuando se 

inició un movimiento para reformar el sistema de control y mejorar la transparencia y el 

comportamiento ético de las empresas. A partir de ese momento, comenzó a ser 

evidente la necesidad de una serie de recomendaciones relacionadas con la mejora de la 

gobernanza, que se convirtió en un movimiento que llevó a la aparición de varios 

códigos de buen gobierno. Esta decisión permitió acotar la búsqueda al período 1990-

2015. La búsqueda en la base de datos Web of Science de las seis combinaciones de 

palabras clave durante el período considerado, permitió obtener en un primer momento 

35130 publicaciones (Tabla 21). 

 

                                                           
30 La b¼squeda se realiz· seleccionando la opci·n: ñSocial Sciences Citation Index (SSCI) --1990-2015ò, 

mediante ñby Topicò, considerando las palabras clave seleccionadas como los t·picos de estudio.  
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Tabla 21: Resultados de la búsqueda de la combinación de las palabras clave 

Criterio de búsqueda Resultados 

Número de 

artículos 

considerados 

Gobierno corporativo + Innovación 

Gobierno corporativo + I+D 

Estructura de propiedad + Innovación 

Estructura de propiedad + I+D 

Consejo de administración + Innovación 

Consejo de administración + I+D 

88 

34 

137 

30 

53 

9 

47 

16 

94 

12 

12 

7 

Total 351 188 
 Fuente: Elaboración propia 

La eliminación de duplicidades y el análisis de los resúmenes de estos artículos 

permitieron descartar algunos de los 351 trabajos, los que estaban repetidos, y aquellos 

que solo hacían referencia de forma residual a los términos de búsqueda. Al final de este 

proceso de evaluación solo 188 artículos fueron incluidos para su análisis en 

profundidad. 

2.2. Resultados de la revisión sistemática de la literatura 

2.2.1. Análisis de la evolución en el número de artículos y revistas sobre la relación 

entre el gobierno corporativo y la innovación 

En un intento de constatar la importancia que da la investigación a la relación entre el 

gobierno corporativo y la innovación, y si puede observarse alguna evolución o 

tendencia clara en la misma, el primer análisis que se llevó a cabo fue un recuento del 

número de artículos publicados, y las revistas en las que se publicaron estos trabajos a 

lo largo del tiempo. Los resultados de este análisis se pueden ver en la Tabla 21, en la 

que se ha sintetizado esta información.  

Como puede observarse en la Tabla 22, una de las primeras publicaciones en este 

ámbito de estudio data del año 1991. Se trata del trabajo de Goodstein y Boeker 

ñTurbulence at the top - a new perspective on governance structure changes and 

strategic changeò, que realizaron un estudio donde se trataba de explorar los efectos que 

las modificaciones en la gestión de una organización, la propiedad, y el consejo de 

administración producían en el proceso de cambio estratégico.  
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La Figura 5 muestra que en las primeras etapas del período considerado las 

publicaciones sobre el tema fueron escasas. En 1997 encontramos las primeras cinco 

publicaciones en el mismo año, sin embargo, a partir de entonces nuevamente el número 

de publicaciones desciende, así como la frecuencia de las mismas. No es sino a partir de 

2004 que esta tendencia comienza a cambiar, lo que denota el interés que el estudio de 

la relación entre gobierno corporativo e innovación comienza a adquirir a nivel 

académico.  

Figura 5: Evolución en el número de artículos publicados 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Web of Science 

La mayor parte de trabajos, un 79% del total de artículos considerados, fueron 

publicados durante los últimos 10 años. Esta proliferación de trabajos publicados en los 

últimos años también puede estar relacionada con el crecimiento general de la 

producción científica. Para constatar esta última afirmación, si se analiza la evolución 

en el número de issues y de trabajos publicados, por las revistas con dos o más 

publicaciones, sobre la relación entre gobierno corporativo e innovación en el período 

de referencia, se observa que de 81 issues en 1991 se ha pasado a 187 en 2015, lo que 

representa un crecimiento del 130,9%. La misma evolución se observa también en el 

número de trabajos en estas revistas. En efecto, el número de artículos también ha 

aumentado, y ha pasado de 874 artículos en 1991 a 2673 en 2015, un 205,9% más. En 

términos relativos, en el año 1991, el porcentaje de artículos del tema de interés 

representaba un 0,11% sobre el total de publicaciones de las 24 revistas más interesadas 

en la relación en la que se centra el presente trabajo. Por otro lado, en 2015, dicho 

porcentaje representaba un 1,06%. Estos datos ponen de manifiesto el poco peso que la 

investigación ha dado al análisis de la relación entre gobierno corporativo e innovación. 

Sin embargo, cabe señalar que la evolución está cambiando, y el interés de la 
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investigación es cada vez mayor, lo que evidencia una tendencia positiva en el período 

considerado a pesar de los altibajos en las publicaciones de dichos trabajos.  

Si analizamos las revistas en las que se publicaron estos artículos, hay que destacar que 

su número es relativamente escaso. Así, de las 261 revistas que se encuentran en las 

categor²as de ñbusinessò y ñmanagementò de la base de datos Web of Science, solo 87 

revistas publicaron estudios relacionados con el gobierno corporativo y la innovación. 

También se identificaron 26 publicaciones provenientes de conferencias, simposios y 

seminarios. Por otra parte, son pocas las revistas que de forma recurrente publican 

trabajos sobre la relación entre gobierno corporativo e innovación. Así, de las 87 

revistas anteriormente mencionadas, solo dos revistas han publicado 9 estudios 

relacionados con este tema desde 1991 hasta 2015, nos estamos refiriendo a la 

Corporate Governance: An International Review y a la Research Policy; otra revista la 

Academy of Management Journal ha publicado 7 trabajos en el mismo período. Otras 

revistas llegaron a publicar hasta 5, 4, 3 y 2 trabajos en el mismo período considerado. 

Sin embargo, el caso más frecuente es el de revistas que solo han publicado un estudio 

que analice la relación entre gobierno corporativo e innovación, su número asciende a 

59 revistas con un único artículo publicado sobre el tema. Por otra parte, solo dos 

revistas realizaron tres publicaciones sobre dicha relación el mismo año, y diez revistas 

llegaron a publicar hasta dos trabajos el mismo año.  

El análisis del ámbito geográfico al que pertenecen las revistas en las que se han 

publicado el mayor número de artículos sobre la relación entre gobierno corporativo e 

innovación arroja los siguientes resultados (ver Tabla 23). 

Tabla 23: Área geográfica de las revistas 

País de la revista Número de artículos 

Reino Unido 34 

Estados Unidos 31 

Países Bajos 12 

Singapur 6 
Fuente: Elaboración propia 

En la Tabla 23, se han incluido solo las revistas con 3 o más publicaciones, desde 1991, 

en los tópicos de interés para este trabajo. Se puede observar cómo el ámbito geográfico 

de las revistas que publican la mayor parte de estos trabajos es el anglosajón, según 

datos de la tabla anterior un 78,31% de las revistas consideradas pertenecen al ámbito 
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anglosajón.  

La abundancia de publicaciones de la zona norteamericana y británica puede venir 

explicada por algunas razones. En primer lugar, de las 261 revistas incluidas en las 

categor²as ñBusinessò y ñManagementò de esa base de datos, 154 es decir un 59%, son 

británicas o norteamericanas. Este porcentaje es ciertamente elevado, pero da cabida a 

publicaciones de otros ámbitos que también tienen representación en la base de datos. 

Por otra parte, la cantidad de trabajos del ámbito anglosajón, y sobre todo su número al 

inicio de la búsqueda, también pone de manifiesto la mayor tradición investigadora en 

este área concreta.  

De esta forma se evidencia que existe una cierta escasez de estudios centrados en la 

relación entre el gobierno corporativo y la innovación. También llama la atención la 

ausencia de revistas especializadas y que prácticamente todas las revistas que han 

publicado trabajos sobre esta relación pertenecen al ámbito anglosajón, aunque estos 

estudios cada vez más analizan regiones diversas, como el caso de economías 

emergentes o fuertes de Asia o de la Europa continental.  

2.2.2. Principales líneas de investigación en el período considerado 

La revisión de contenidos de los artículos mencionados permitió identificar nueve temas 

principales, estos son: compensación, consejo de administración, costes de agencia, 

desempeño empresarial, estructura de propiedad, gobierno corporativo, I+D, innovación 

e inversores institucionales (Figura 6). La selección de los principales tópicos de 

estudio, se realizó a partir del análisis de las palabras clave indicadas en los artículos. 

De esta manera, dentro del período considerado se analizó la frecuencia con la que 

aparecían estas palabras clave, y se ordenaron de mayor a menor frecuencia. Para 

seleccionar las palabras clave se tuvieron en cuenta dos condiciones: 1) que 

efectivamente reflejaran la temática del artículo y no un aspecto marginal, y 2) que su 

frecuencia de aparición fuera superior a 10. La aplicación de ambos criterios permitió 

elegir los nueve tópicos identificados. 
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Figura 6: Evolución en los temas de investigación principales 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Web of Science 

Como se puede observar en la Figura 6, el primer y segundo grupo que corresponden a 

los períodos 1991-1996 y 1997-2002 respectivamente, muestran menos tópicos de 

investigación y menor número de artículos. En el primer período (1991-1996) los dos 

únicos temas de investigación que se abordaron fueron la estructura de propiedad y el 

desempeño empresarial. En el segundo período (1997-2002) los temas que se abordaron 

además de la estructura de propiedad, fueron la innovación y los costes de agencia. En 

el tercer período (2003-2008) se observa un notable crecimiento en el número de 

trabajos y temas de investigación. En concreto aparecen cuatro nuevos temas, nos 

estamos refiriendo a los inversores institucionales, I+D, gobierno corporativo y al 

consejo de administración, en conjunto aparecen un total de 73 veces en los artículos de 

dicho período. Por último, en el cuarto período (2009-2015) aparece un nuevo tópico de 

investigación como es el caso de la compensación; en este período encontramos trabajos 

que hacen referencias a las nueve palabras clave antes señaladas, las cuales en conjunto 

aparecen hasta 236 veces en los artículos del período de referencia.  

Sobre este apartado, se puede concluir que el análisis de la estructura de propiedad es el 

tópico de investigación más relevante en esta literatura, aparece en más de un 20,43% 

de los trabajos analizados. Además, es el tema de investigación más relevante en todos 

los períodos analizados y su importancia evoluciona de forma creciente. Por otro lado, 

sorprende la escasez, en comparación, de trabajos en los que aparezca la palabra clave 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1991-1996 1997-2002 2003-2008 2009-2015

Compensación

Consejo de administración

Costes de agencia

Desempeño empresarial

Estructura de propiedad

Gobierno corporativo

I+D

Innovación

Inversores intitucionales



Tesis doctoral 

__________________________________________________________________________ 

 

151 

 

consejo de administración. En efecto, como se puede observar en la Figura 6, el consejo 

de administración recién aparece en el tercer y cuarto período y su importancia, medida 

como la frecuencia de aparición, no es de las más relevantes en ambos períodos, ya que 

solo aparece en un 5,88% de todos los trabajos analizados. Esto indica que en el estudio 

de cómo las sociedades se gobiernan, el consejo se entiende como un reflejo de cómo se 

estructura la propiedad, pudiendo considerarse por la investigación como tópicos 

sustitutivos, y siendo más frecuente los estudios que se centran en el análisis de la 

propiedad empresarial. 

2.2.3. Estado de la investigación sobre la relación entre el gobierno corporativo y la 

innovación 

El análisis de los artículos destacados en este trabajo permite establecer, además de los 

principales tópicos por los que se ha interesado esta investigación, cuáles han sido las 

teorías más utilizadas para explicar la relación entre gobierno corporativo e 

innovación31, cuáles han sido los hallazgos más importantes y qué aspectos de dicha 

relación aún no han sido consensuados.  

Como se ha indicado previamente, llama la atención que la investigación sobre los 

efectos del gobierno corporativo sobre la innovación no es demasiado prolija, y que los 

estudios de gobierno corporativo se han centrado fundamentalmente en los efectos del 

gobierno corporativo sobre la ñperformanceò y los resultados empresariales (Tsao y 

Chen, 2012; Van Essen et al., 2012). Por el contrario, es mucho más reducido el número 

de estudios que tratan de profundizar en los efectos del gobierno corporativo sobre las 

estrategias empresariales, y más concretamente, sobre la innovación (Jaskyte, 2012; 

Wu, 2008).  

Por otra parte, el análisis de las palabras clave ya ha puesto de manifiesto que es la 

estructura de propiedad el tópico de investigación más relevante en la literatura que 

vincula gobierno corporativo e innovación empresarial. De hecho, la concentración de 

la propiedad y la existencia de grandes accionistas o ñblockholdersò, es una 

característica de gobierno corporativo en determinadas áreas geográficas, sobre todo en 

aquellas de origen civil, y estudiar su influencia sobre la innovación se ha considerado 

un tema prioritario.  

                                                           
31 En cuanto a las perspectivas teóricas utilizadas para explicar la relación entre el gobierno corporativo e 

innovación, ya hemos dedicado un capítulo a su análisis (Capítulo 3), al cual nos remitimos.  
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2.2.3.1. Estructura de propiedad e innovación 

Como planteamos en el apartado introductorio, donde se justificó el objeto de 

investigación de este trabajo, su propósito fundamental es analizar la influencia de la 

composición del consejo de administración sobre la innovación empresarial, para lo que 

se ha utilizado una muestra de empresas españolas cotizadas. Sin embargo, la influencia 

que la estructura de propiedad ejerce sobre la composición del consejo de 

administración, su relevancia como mecanismo de control interno, y la importancia y 

particularidades de ciertos tipos de organizaciones en base a cómo es su propiedad 

(como sería el caso de las empresas familiares, las públicas, las institucionales, etc.), 

aconsejan incluir en este capítulo de revisión de literatura algunas consideraciones 

básicas de la investigación previa sobre la estructura de propiedad y la innovación.  

Así pues, la estructura de propiedad como mecanismo de gobierno corporativo empezó 

a cobrar importancia cuando Berle y Means (1932) reconocieron que la separación entre 

propiedad y control podría ser la causa de posibles problemas en las organizaciones. 

Años después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la 

Teoría de Agencia, la cual sugiere la adopción de una serie de mecanismos de control 

interno para lograr la alineación de intereses entre propietarios y gestores, o lo que es lo 

mismo, entre principales y agentes. Por otra parte, los conflictos de agencia también 

pueden surgir como consecuencia de una alta concentración de la propiedad, dando 

lugar a un nuevo conflicto de agencia, ahora entre principal y principal, o lo que es lo 

mismo entre los accionistas mayoritarios y los accionistas minoritarios (Anderson et al., 

2002; Anderson y Reeb, 2003a; 2004; Faccio et al., 2001; Maury, 2006), a lo que la 

doctrina ha venido a llamar como problema de agencia tipo II (Rubino et al., 2016). En 

este caso, los accionistas mayoritarios pueden utilizar su posición privilegiada para 

expropiar valor a costa de los accionistas minoritarios (Anderson et al., 2002; Anderson 

y Reeb, 2003a; Morck et al., 1988).  

Estudios recientes sugieren que la estructura de propiedad juega un papel importante en 

la determinación del grado en el cual los intereses de distintos grupos con poder se 

alinean y terminan afectando las decisiones empresariales, y por lo tanto, también sus 

resultados (Dalton et al., 2003). La estructura de propiedad representa un mecanismo 

interno con el cual se pretende reducir los costes de agencia, y es utilizada para proteger 

los derechos de los accionistas, y en particular también los de los accionistas 
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minoritarios (Chen et al., 2006). Así pues, el grado de concentración de la propiedad 

determina la distribución del poder y tiene consecuencias sobre el control corporativo 

(Aoki, 1995; Shan y Mclver, 2011). 

En el estudio de la influencia de la concentración de la propiedad sobre la innovación, 

se pueden destacar trabajos que han demostrado una relación positiva, por ejemplo 

sobre la inversión en I+D (Lee, 2012). En otros casos la relación se ha probado negativa 

(Brunninge et al., 2007; Ortega-Argiles et al., 2005; Zeng y Lin, 2011), son estudios 

que establecen que las compañías con propiedad dispersa resultan más innovadoras 

(Czarnitzki y Kraft, 2009), o que cuando el n¼mero de ñblockholdersò se reduce se 

generan efectos positivos sobre la innovación (Tribo et al., 2007). Son frecuentes 

también los estudios que no llegan a demostrar si existen efectos significativos de la 

concentración de la propiedad sobre la innovación (Choi et al., 2011; 2012).  

Esta incongruencia en los resultados ha animado a la investigación a tratar de dar una 

explicación y buscar otro tipo de relaciones. Así, por un lado, hay autores que han 

planteado una relaci·n curvil²nea, con forma de ñUò invertida, de modo que cuando la 

propiedad en manos de los primeros grandes accionistas crece, su efecto sobre la 

innovación puede ser positiva al principio, pero se vuelve negativa a partir de cierto 

nivel de concentración (Liu, 2012). También se destaca el papel compensador que 

puede ejercer la propiedad de los grandes accionistas que no son el primer accionista 

significativo, sino el segundo, tercero, etc., pero cuyos derechos de voto de forma 

conjunta pueden compensar la influencia del primer gran accionista sobre la innovación 

(Liu, 2012). Sin embargo, la gran mayoría de los estudios trata de explicar la falta de 

consenso en los efectos de la concentración accionarial sobre la innovación analizando 

distintos tipos de ñblockholdersò, puesto que su tipolog²a determina sus intereses y, por 

lo tanto, cuál será su influencia.  

Así pues, la estructura de propiedad como mecanismo interno de gobierno corporativo, 

puede ser estudiado a partir de distintas dimensiones que se aplican para clasificar los 

ñblockholdersò. En la tabla siguiente (Tabla 24), se incluye a modo de resumen, los 

ñblockholdersò m§s relevantes identificados por la investigaci·n previa, y muestra los 

trabajos que analizan el efecto de estos sobre la innovación empresarial. 
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Tabla 24: Tipos de grandes accionistas y sus efectos sobre la innovación 
Accionistas Autores Principales conclusiones 

Inversores 

institucionales 

Choi et al., 2011; 2012  

David et al., 2001 

Kochhar y David, 

1996 

La propiedad institucional influye positivamente en la 

innovación tecnológica 

Hoskisson et al., 2002 

Los fondos de pensión públicos influyen positivamente en la 

innovación interna, mientras los fondos de inversión 

profesional influyen positivamente en la innovación externa 

Tribo et al., 2007 
La propiedad institucional, sin considerar las instituciones 

financieras, influye positivamente en la inversión en I+D 

Lee, 2012 

Singh y Gaur, 2013 

La propiedad institucional no muestra relación significativa 

con la inversión en I+D 

Bushee, 1998 
La propiedad institucional influye positivamente sobre las 

inversiones en I+D 

Gómez-Mejía et al., 

2014 

La propiedad institucional modera positivamente la relación 

negativa entre propiedad familiar e inversiones en I+D 

Gobiernos 

Choi et al., 2011 
La propiedad estatal mejora el número de patentes de la 

empresa aunque con un cierto retraso 

Zeng y Lin, 2011 La propiedad estatal mejora la inversión en I+D 

Xiao y Zhao, 2012 
Cuando crece la propiedad estatal en el sector bancario se 

producen efectos negativos sobre la innovación 

Instituciones 

financieras 

Lee, 2005 
La propiedad en manos de entidades financieras influye 

positivamente en la inversión en I+D 

Tribo et al., 2007 
La propiedad en manos de entidades financieras influye 

negativamente en la inversión en I+D 

Propiedad 

familiar 

Chang et al., 2010 

Las empresas controladas por familias experimentan 

reacciones negativas del mercado ante anuncios de 

innovación 

Anderson et al., 2012 

Block, 2012 

Chen y Hsu, 2009 

Chrisman y Patel, 

2012 

Munari et al., 2010 

Muñoz-Bullón y 

Sánchez-Bueno, 2011 

Patel y Chrisman, 

2014  

La propiedad familiar influye negativamente en las 

inversiones en I+D y en la innovación 

Gudmundson et al., 

2003 

La propiedad familiar se asocia positivamente con la 

capacidad de introducir nuevos productos y servicios 

Ashwin et al., 2015 
La propiedad familiar se asocia positivamente con la 

inversión en I+D 

Chen et al., 2013  
Las empresas familiares invierten más en innovación que las 

no familiares 

Singh y Gaur, 2013  
La propiedad familiar afecta positivamente a la intensidad en 

I+D  

Chen y Hsu, 2009 

La alta propiedad familiar favorece las inversiones en I+D 

cuando las funciones de CEO y presidente del consejo están 

separadas 

Fundadores de 

las empresas 
Block, 2012 

La propiedad del fundador tiene un efecto positivo sobre la 

intensidad y productividad del gasto en I+D 

Inversores 

extranjeros 

Choi et al., 2011 

Resende et al., 2014 

La propiedad extranjera se relaciona con una mayor 

innovación 
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Accionistas Autores Principales conclusiones 

Lee, 2012 
Los grandes inversores extranjeros producen un efecto 

positivo sobre la inversión en I+D 

Inversores 

internos 

Choi et al., 2011  

Latham y Braun, 2009 

Zeng y Lin, 2011  

La propiedad interna reduce la innovación y la intensidad en 

I+D 

Fuente: Elaboración propia.  

En la tabla anterior se han citado solo algunos de los trabajos que analizan la influencia 

de distintos tipos de grandes accionistas sobre la innovación o algunos de sus 

indicadores, y se han resumido los principales hallazgos de estos trabajos, aunque no 

puede llegar a afirmarse que exista consenso sobre los efectos que cada uno de estos 

grandes accionistas ejerce sobre la innovación. El tipo de innovación que se considere, 

cómo se mida, incluso en el caso de la I+D (gastos en I+D, resultados de la I+D, 

intensidad de la I+D, etc.) (Di Vito et al., 2010), los factores contingentes que afectan a 

las empresas, y las caracter²sticas espec²ficas de cada tipo de ñblockholderò, provoca en 

muchas ocasiones que estas relaciones sean matizables y puedan manifestarse de forma 

distinta en muchos casos. 

Además, aunque la mayor parte de estos estudios han analizado la influencia directa de 

la concentración accionarial sobre la innovación, hay autores que se han interesado por 

investigar el efecto moderador que pueden ejercer los grandes accionistas (Kim et al., 

2008; Tsao y Chen, 2012).  

2.2.3.2. Empresa familiar e innovación 

El análisis de la estructura de propiedad ha establecido la importancia de la empresa 

familiar como uno de los tipos más relevantes de grandes accionistas en la empresa. En 

efecto, es bien sabido que la empresa familiar es considerada una parte significativa de 

la economía mundial (Craig et al., 2014; Craig y Moores 2006; De Massis et al., 2012; 

Kotlar et al., 2013; La Porta et al., 1999; Liang et al., 2013; Miller y Le Breton-Miller, 

2005; Schulze et al., 2001; Villalonga y Amit, 2009; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011). 

De hecho, representan una forma dominante de negocio en todo el mundo (Claessens et 

al., 2000; Faccio y Lang, 2002; La Porta et al., 1999; Schulze et al., 2001), y su 

relevancia va en aumento.  

Según datos del Instituto de Empresa Familiar (2016), para el año 2015, entre el 60% y 

80% de las empresas del mundo pueden ser consideradas como empresas familiares; 
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además, representan una parte importante del PIB de gran parte de los países del mundo 

(50% en EE.UU., el 60% en la UE), y son consideradas como la principal fuente de 

creación de empleo a nivel global. En España, para el mismo año, los datos superan la 

media mundial ya que las empresas familiares representan el 89% del total de empresa, 

el 57% del PIB, y son responsables del 67% de generación de empleo privado. Por otra 

parte, a nivel de comercio internacional, las empresas familiares representan alrededor 

del 60% de las exportaciones españolas.  

La definición de lo que debe entenderse por empresa familiar ha sido objeto de análisis 

durante mucho tiempo; sin embargo, a día de hoy aún no se ha llegado a un consenso 

sobre la definición de este tipo de organización (Litz, 1995; Miller et al., 2007). La 

abundante investigación sobre este tema hace difícil llegar a un consenso sobre lo que 

es una empresa familiar (Zehir et al., 2011). Sin embargo, a pesar de esto, 

tradicionalmente, la empresa familiar se ha caracterizado por lo general como una 

organización controlada y administrada por múltiples miembros de la familia (Shanker 

y Astrachan, 1996; Zehir et al., 2011).  

Este último hecho, el control y la administración de la empresa por parte de la familia, 

ha dado lugar a una serie de definiciones en la literatura, definiciones que van desde 

unos criterios más laxos hasta otros más restrictivos. Los primeros consideran que una 

empresa puede ser definida como empresa familiar cuando la familia posee algún tipo 

de propiedad y/o ejerce algún tipo de influencia en la gestión (Lansberg et al., 1988); en 

cambio, los segundos consideran que una empresa puede ser definida como empresa 

familiar si la familia posee más del 50% de los derechos de voto y si al menos dos 

miembros de la familia están involucrados en la gestión de la misma.  

Dentro de estos límites, es posible identificar diferentes estructuras de propiedad y 

control. Algunos estudios ponen mayor énfasis en el control y gestión que en la 

propiedad, y solo consideran a la empresa como una empresa familiar si hay más de una 

generación en puestos de responsabilidad (Anderson y Reeb, 2003a; Litz, 1995; Zahra, 

2003). Sin embargo, la mayoría de los estudios consideran de forma conjunta ambos 

aspectos, y conciben a la empresa familiar como una organización donde una parte de la 

propiedad y también de la gestión se encuentra en manos de la familia. Este es el 

enfoque que asumiremos en el presente trabajo a la hora de definir la empresa familiar.  
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Tradicionalmente, la investigación ha descrito a la empresa familiar como un grupo 

homogéneo en comparación con las empresas no familiares; sin embargo, con el 

tiempo, se ha evidenciado que no todas las empresas familiares son iguales (Chrisman 

et al., 2015). Al contrario, se ha demostrado que a pesar de sus rasgos comunes, 

también existe una gran heterogeneidad entre las empresas familiares en cuanto a su 

estructura de propiedad, su gobierno y sus objetivos (Basco, 2013; Chrisman y Patel, 

2012; Chrisman et al., 2015).  

Por otra parte, las empresas familiares poseen ciertas características que las hacen 

únicas en términos de patrones de propiedad y gobierno. Por ejemplo:  

- Las empresas familiares suelen caracterizarse por una alta concentración de la 

propiedad en manos de la familia, así como por una fuerte participación en los 

órganos de gobierno (Gómez-Mejía et al., 2007; 2010), como miembros del equipo 

de alta dirección y el consejo de administración. Al igual que los diferentes tipos de 

blockholders, la propiedad familiar tiene fuertes incentivos para reducir los costes 

de agencia y aumentar el valor de la empresa (Demsets y Lehn, 1985);  

- Alineación de intereses entre propietarios y directivos (Carney, 2005; Fama y 

Jensen, 1983; Schulze et al., 2001; Sirmon y Hitt, 2003). En la mayoría de las 

empresas familiares los miembros de la familia también suelen formar parte de los 

órganos de gobierno de la empresa, esto se traduce en una alineación natural de 

intereses entre propietarios y directivos, mitigando así los problemas entre principal 

y agente. Debido a la concentración de la propiedad en manos de la familia (Francis 

y Smith, 1995; Gedajlovic y Shapiro, 1998; Hill  y Snell, 1988; Jensen y Meckling, 

1976), los directivos de la familia son menos propensos a comportarse de una 

manera oportunista en comparación con los directivos no familiares;  

- Bajos niveles de jerarquía y una estructura menos burocrática (Carney, 2005; Kets 

de Vries, 1993; Zahra, 2012). La flexibilidad en la organización favorece la 

efectividad en el proceso de toma de decisiones estratégicas en entornos inciertos;  

- Canales de comunicación interna más eficiente (Chen y Hsu, 2009; Tagiuri y Davis, 

1996). Las empresas familiares gracias a las relaciones de parentesco logran 

conseguir una mejor confianza y un mejor flujo de comunicación entre los órganos 

de gobierno y el conjunto de la empresa;  
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- Horizontes a largo plazo (Zahra et al., 2004; Zellweger, 2007). Junto con la 

dependencia económica de la empresa, los miembros de la familia también poseen 

apego socio-emocional importante con la empresa, y a diferencia de otros grandes 

accionistas, la propiedad familiar tiende a mantener sus posibilidades de propiedad 

por varias generaciones, esto hace que exista un incentivo de la propiedad familiar 

para actuar en el interés a largo plazo de la empresa y de todos sus accionistas;  

- Eficiencia en la toma de decisiones debido a su flexibilidad (Kets de Vries, 1993; 

Sciascia et al., 2013);  

- Uso de un lenguaje familiar único que permite a sus miembros comunicarse de 

manera más eficiente (Tagiuri y Davis 1996);  

- Posesión de un conjunto de capacidades y características únicas (Classen et al., 

2014; Chen y Hsu, 2009; Lodh et al., 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005);  

- Conocimientos tácitos socialmente complejos difundidos en las empresas familiares 

que pueden constituir valiosos recursos intangibles (Cabrera-Suárez et al., 2011); y,  

- Combinación única de objetivos económicos y no económicos (o socio-

emocionales) (Chrisman et al., 2012; 2015; Gómez-Mejía et al., 2011). Las 

empresas familiares son positivamente descritas debido a que sus principales 

accionistas ejercen una fuerte influencia sobre los intereses financieros y sobre los 

objetivos no económicos, que a la larga, son capases de crear riqueza socio-

emocional, los cuales puede llegar a influir positivamente en el comportamiento de 

la empresa.  

En conjunto, estas características vienen a constituirse en ventajas únicas que solo se 

encuentran a disposición de las empresas familiares, las cuales les diferencian de las 

empresas no familiares.  

Sin embargo, y al contrario de lo que acabamos de señalar, la literatura ha argumentado 

que las empresas familiares también poseen algunas características negativas que no les 

favorecen en el desarrollo de sus actividades y estrategias, algunas de las más 

importantes son las siguientes: 

- Suelen ser descritas como más adversas al riesgo y menos orientadas a asumir 

riesgos (Block, 2012; Chen y Hsu, 2009; Gómez-Mejía et al., 2007; Munari et al., 

2010; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011). Mientras los accionistas minoritarios pueden 

diversificar su riesgo manteniendo diferentes carteras de inversión, los propietarios 
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de la empresa familiar suelen invertir la mayor parte de su riqueza en la empresa sin 

posibilidad de diversificar su inversión, esto las hace más adversas a asumir 

proyectos con cierto grado de riesgo, como la innovación y las inversiones en I+D;  

- La expropiación de los recursos de la empresa (Dharwadkar et al., 2000). En la 

empresa familiar suelen presentarse conflictos entre accionistas mayoritarios y 

minoritarios (principal-principal). Los primeros, que normalmente suelen ocupar 

puestos de responsabilidad en la empresa, pueden llegar a expropiar parte de la 

riqueza de la empresa en beneficio propio o de la familia más cercana, en lugar de 

maximizar el valor de la empresa;  

- Alta concentración de la riqueza familiar en la empresa (Thomsen y Pedersen, 2000; 

Chang et al., 2010). Por lo general, los accionistas de la familia son los únicos 

inversores de la empresa o los más importantes; además, suelen invertir la mayor 

parte de su riqueza privada en la empresa no pudiendo diversificar fácilmente sus 

inversiones y los riesgos de su inversión;  

- El nepotismo en la contratación y en la promoción (Ashwin et al., 2015; Chen y 

Hsu, 2009; Young et al., 2008). Con frecuencia, los propietarios familiares suelen 

designar a miembros de la familia y/o amigos cercanos como miembros del consejo 

de administración, del equipo de dirección, así como en puestos importantes de la 

empresa, designación que no siempre suele recaer sobre personas cualificadas para 

dichos puestos de responsabilidad. El nepotismo en la contratación y promoción a 

favor de miembros de la familia puede dar lugar a que trabajadores cualificados de 

la empresa no miembros de la familia, tomen la decisión de abandonar la misma y 

disuadir a posibles candidatos con talento a ingresar en ella;  

- Acceso limitado a los mercados de capital y preocupación por la riqueza familiar 

(Kets de Vries, 1993; Sirmon y Hitt, 2003). Los propietarios familiares suelen ser 

reacios a ceder parte del control de la empresa. Ellos son menos propensos a atraer 

inversiones de los mercados de capital ya que ello disminuiría su participación 

mayoritaria en la empresa. Su renuncia a los mercados de capital disminuye las 

posibilidades de las empresas de financiar su crecimiento o estrategias que requieran 

una fuerte inversión; y,  

- Poseen una naturaleza tradicional y conservadora (Miller et al., 2011; Kotlár et al., 

2013). Las empresas familiares tienden a adoptar políticas conservadoras y con 

aversión al riesgo cuando se trata de llevar adelante políticas de adquisiciones, 

reestructuraciones e inversiones arriesgadas.  
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En conjunto, estas características vienen a constituirse en inconvenientes, también 

particulares, que poseen las empresas familiares, las cuales pueden llegar a influir 

negativamente en estrategias empresariales, vinculadas a la innovación y al crecimiento.  

Sin embargo, y a pesar de los aspectos positivos y negativos de la propiedad familiar 

que acabamos de mencionar, sorprende que en la literatura exista una notable ausencia 

de estudios que analicen los efectos de la propiedad familiar. Entre estos trabajos, la 

mayoría se han centrado en analizar como la propiedad familiar puede llegar a influir en 

los resultados organizativos, la performance (Anderson y Reeb, 2003a; Basco y 

Voordeckers, 2015; Blanco et al., 2016; Maseda et al., 2015; Robin, 2016; Rouyer, 

2016; Salloum et al., 2016; Tsao et al., 2016; Villalonga y Amit, 2006) o el valor de la 

empresa (Rubino et al., 2016); y las conclusiones de estas investigaciones son bastante 

ambiguas e inconsistentes (Gómez-Mejía et al., 2007). Este vacío en la literatura es 

sorprendente, dado el hecho de que las empresas familiares juegan un papel importante 

en las principales economías del mundo como se ha constatado arriba (La Porta et al., 

1999; Liang et al., 2013; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011).  

Ahora bien, y a pesar de lo que acabamos de señalar, también es cierto que en las dos 

últimas décadas, la investigación sobre gobierno corporativo en la empresa familiar ha 

aumentado exponencialmente debido a la creciente conciencia de que el gobierno de la 

empresa familiar difiere significativamente del gobierno de la empresa no familiar 

(Basco y Voordeckers, 2015; Carney, 2005). De hecho, los sistemas de gobierno de la 

empresa familiar están fuertemente influenciados por las relaciones familiares 

(Neubauer y Alden, 1998); lo cual puede conducir a diferentes configuraciones del 

consejo de administración y del equipo de dirección (Voordeckers et al., 2007), así 

como al conjunto de actividades a desarrollar por estos (Bammens et al., 2008), los 

cuales pueden diferir a los de la empresa no familiar.  

Aunque el debate de la estructura y composición del consejo de administración ya es un 

tema bien establecido en el ámbito del gobierno corporativo, acaba de surgir en el 

ámbito de la empresa familiar (Basco y Voordeckers, 2015); siendo la Teoría de 

Agencia y la Teoría del Stewardship los dos enfoques teóricos principales.  

Estudios recientes han señalado que los problemas de agencia entre accionistas y 

directivos (problemas de agencia tipo I) y entre accionistas mayoritarios y minoritarios 
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(Problemas de agencia tipo II), pueden llegar a determinar la composición del consejo 

de administración, difiriendo entre empresa familiar y no familiar (Acero y Alcalde, 

2016).  

En línea con lo que acabamos de señalar, estudios recientes también apuntan que la 

propiedad familiar, y más específicamente la generación a cargo de la empresa, también 

puede llegar a influir en la composición del consejo de administración (Maseda et al., 

2015). Esto se debe a que las empresas familiares en diferentes fases generacionales 

tienen diferentes necesidades y diferentes características de gobierno (Bammens et al., 

2008); así como diferentes niveles de conflictos de agencia como consecuencia de la 

mayor separación entre propiedad y control de la empresa (Miller et al., 2013), 

conforme se van añadiendo nuevas generaciones a la administración y control de la 

empresa.  

Por ejemplo, en empresas familiares de primera generación donde existe una alta 

alineación de intereses entre propietarios y directivos, la presencia de consejeros 

externos puede no resultar esencial para el buen funcionamiento del consejo. En 

cambio, cuando la propiedad familiar se comparte entre un mayor número de miembros 

de la familia (varias generaciones), donde pueden surgir conflictos intrafamiliares 

(Gersick et al., 1997), una mayor presencia de consejeros externos será deseable 

(Maseda et al., 2015).  

Por último, estudios recientes también han señalado que la forma de propiedad de la 

empresa (propiedad activa y propiedad pasiva) también puede llegar a determinar la 

composición del consejo de administración (Basco, 2013; Blanco et al., 2016; Miller et 

al., 2013). Según estos autores, los propietarios activos (miembros de la familia que 

participan en la gestión de la empresa) pueden llegar a designar a familiares 

incompetentes de su núcleo familiar para puestos clave de la empresa, como el consejo 

de administración, a expensas de otras ramas de la familia; perjudicando el rendimiento 

de la empresa. Por su parte, los propietarios pasivos (miembros de la familia que no 

participan en la gestión de la empresa) pueden llegar a controlar el comportamiento 

egoísta de los propietarios activos mediante la designación de más consejeros 

independientes; o formando parte del propio consejo (Blanco et al., 2016).  
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No obstante, recientemente algunos autores han señalado que la propiedad familiar en sí 

misma, no llega a influir en la composición del consejo de administración (Acero y 

Alcalde, 2016), por lo mismo, tampoco en los resultados de la empresa (Blanco et al., 

2016). Algunas posibles explicaciones de estos hallazgos pueden encontrarse en el 

hecho de que en la mayoría de las empresas familiares la existencia formal de un 

consejo de administración responde simplemente al cumplimiento de obligaciones 

legales (Blanco et al., 2016; Ward, 1991) y no al convencimiento de que el mismo 

represente un órgano de supervisión y asesoramiento para la alta dirección. Por lo 

mismo, dichos consejos suelen estar conformados mayoritariamente por miembros de la 

familia que no realizan activamente sus funciones estratégicas y de monitorización.  

En el contexto español, investigaciones recientes han confirmado que los consejos de 

administración de las empresas familiares se componen principalmente por miembros 

de la familia (Cabrera-Suárez et al., 2011), incluso en el caso de las empresas familiares 

cotizadas (Sacristán y Gómez, 2009). Ahora bien, lo cierto es que si las empresas 

familiares tienen un mejor o peor rendimiento puede depender de muchos aspectos, 

algunos relacionados con el gobierno corporativo como la estructura de propiedad de la 

familia, o la participación de los miembros de la familia en los principales órganos de 

gobierno de la empresa; y otros relacionados con otros factores, como el contexto 

institucional que les afecta, o características sectoriales de este tipo de organizaciones.  

Si dirigimos nuestra atención a los efectos concretos de la propiedad familiar sobre la 

innovación, y más específicamente a cómo la estructura y composición del consejo de 

administración de la empresa familiar puede llegar a influir sobre la innovación, los 

resultados son aún escasos. Recién en los últimos años se ha producido un incremento 

en los estudios que analizan de forma concreta la influencia de la propiedad familiar 

sobre la innovación (De Massis et al., 2012). Según estos estudios, existen indicios de 

que la propiedad familiar, así como la participación de los miembros de la familia en los 

órganos de gobierno de la empresa, puede llegar a influir en la innovación y en la 

inversión en I+D (De Massis et al., 2013; 2014).  

En efecto, las empresas familiares son ampliamente reconocidas como una fuente 

importante de innovación (Zahra, 2005). Sin embargo, también suelen ser descritas 

como más adversas al riesgo y menos orientadas a la innovación (Zehir et al., 2011). 

Con el tiempo, algunas empresas familiares suelen volverse conservadoras y poco 
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dispuestas a asumir riesgos asociados a su actividad (Zahra, 2005), como consecuencia 

de ello, suelen invertir menos en productos innovadores y creativos (Donckels y 

Freilich, 1991). La Tabla 25 muestra algunas de las contribuciones más importantes de 

investigaciones previas sobre la relación entre empresa familiar e innovación.  

Tabla 25: Relación entre empresa familiar e innovación  
Autores  Muestra Principales hallazgos 

Chang et al., 2010 
181 empresas 

taiwanesas (1999-2005) 

Las empresas familiares sufren reacciones 

negativas en los mercados cuando anuncian 

inversiones en innovación  

Munari et al., 2010 
1000 empresas de seis 

países europeos (1996) 

La propiedad familiar ejerce una influencia 

negativa sobre I+D, porque las familias son 

normalmente adversas al riesgo  

Liang et al., 2013 
102 empresas chinas 

(2005-2007) 

La propiedad familiar se asocia negativamente 

con la innovación, pero esta influencia negativa 

se ve atenuada por la propiedad institucional  

Gómez-Mejía et 

al., 2014 

610 empresas 

estadounidenses (2004-

2009) 

La propiedad familiar influye negativamente en 

las inversiones en I+D en el caso de las 

empresas de alta tecnología  

Classen et al., 2014 
2087 empresas alemanas 

(2006) 

Las PYMEs familiares alemanas muestran un 

detrimento en la intensidad de I+D en 

comparación con las no familiares  

Chen y Hsu, 2009 
369 empresas 

taiwanesas (2002-2007) 

La propiedad familiar ejerce un efecto negativo 

sobre los gastos de I+D y la innovación 

Chin et al., 2009 
187 empresas 

taiwanesas (1998-2002) 

Muñoz-Bullón y 

Sánchez-Bueno, 

2011 

736 empresas 

canadienses (2004-

2009) 

Block, 2012 

154 empresas 

estadounidenses (1994-

2003) 

Patel y Chrisman, 

2014 

847 empresas 

estadounidenses (1996-

2005) 

Sirmon et al., 2008 
2531 empresas francesas 

(2002-2004) 
Las empresas familiares invierten más en I+D 

que las no familiares y obtienen mayores 

retornos de la innovación  Ashwin et al., 2015 
172 empresas indias 

(2003-2009) 

Chen y Hsu, 2009 
369 empresas 

taiwanesas (2002-2007) 

La propiedad familiar favorece los gastos de I+D 

cuando no existe dualidad de funciones  

Ayyagari et al., 

2011 

 

19,000 empresas de 47 

empresas de economías 

en desarrollo (2006-

2010) 

Las empresas familiares lanzan un mayor 

número de productos nuevos que las empresas 

no familiares  

Classen et al., 2014 
2087 empresas alemanas 

(2006) 

Las PYMEs familiares alemanas son mejores 

que las no familiares en cuanto al proceso de 

innovación 
Fuente: Elaboración propia 
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Como muestra la Tabla 25, algunos estudios establecieron una influencia negativa de la 

empresa familiar y la propiedad familiar con la innovación y con los gastos en I+D. Esta 

relación negativa ha sido probada en diferentes contextos; por ejemplo, con una muestra 

de grandes empresa estadounidenses que cotizan en bolsa (Block, 2012; Gómez-Mejía 

et al., 2014), con empresa canadienses (Muñoz-Bullón y Sánchez-Bueno, 2011), con 

muestras de grandes empresas asiáticas que cotizan en bolsa (Chen y Hsu, 2009, Chin et 

al., 2009; Liang et al., 2013), y mediante un estudio comparativo utilizando una muestra 

de empresas cotizadas en bolsa de diferentes países europeos (Munari et al., 2010).  

Según estos estudios, y basados en argumentos extraídos de la Teoría de Agencia, la 

propiedad familiar, así como la participación de la familia en los principales órganos de 

gobierno, ejercen una influencia negativa sobre la innovación. Entre los argumentos 

más importantes utilizados por estos estudios destacan, por ejemplo, la aversión al 

riesgo y la renuencia a invertir en nuevos emprendimientos (Block, 2012; Gómez-Mejía 

et al., 2007; Munari et al., 2010), la expropiación de los recursos de la empresa 

(Dharwadkar et al., 2000), el nepotismo en la contratación y en la promoción (Ashwin 

et al., 2015; Chen y Hsu, 2009; Young et al., 2008), su limitado acceso a los mercados 

de capitales y su preocupación por la riqueza de la familia (Kets de Vries, 1993; Sirmon 

y Hitt, 2003), y su naturaleza tradicional y conservadora (Miller et al., 2011). En 

conjunto, estos argumentos hacen que las empresas familiares muestren algunas 

inhibiciones para innovar y una menor disposición a invertir en I+D. 

Por el contrario, otros estudios han demostrado un vínculo positivo entre la propiedad 

familiar y la innovación, así como con la inversión en I+D, demostrando que las 

empresas familiares pueden ser más innovadoras que las no familiares. Por ejemplo, 

Westhead (1997) y Craig y Dibrell (2006), con una muestra de empresas americanas e 

inglesas, demostraron que las empresas familiares podían ofrecer productos y servicios 

más innovadores. Sirmon et al. (2008) y Ashwin et al. (2015), con una muestra de 

empresas francesas e indias, también argumentaron que las empresas familiares 

muestran una mayor propensión a invertir en I+D. Chen y Hsu (2009), a partir de una 

muestra de empresas asiáticas, también demostraron que la propiedad familiar puede 

llegar a favorecer los gastos de I+D cuando no se presenta dualidad de funciones del 

máximo ejecutivo de la empresa. Esta relación también se ha demostrado en el caso de 
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empresas de países emergentes en las que las empresas familiares ofrecen más 

productos nuevos que las empresas no familiares (Ayyagari et al., 2011).  

Según estos estudios, y basados en argumentos extraídos mayoritariamente de la Teoría 

del Stewardship y de la Teoría Basada en los Recursos, la propiedad familiar, así como 

la participación de la familia en los principales órganos de gobierno, ejercen una 

influencia positiva sobre la innovación y sobre la inversión en I+D. Entre los 

argumentos más importantes utilizados por estos estudios destacan la posición de un 

conjunto de capacidades y características únicas de las empresas familiares (Classen et 

al., 2014; Lodh et al., 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005), la existencia de canales 

de comunicación interna más eficiente (Chen y Hsu, 2009; Tagiuri y Davis, 1996), la 

descentralización y estructuras organizativas menos burocráticas (Carney, 2005), las 

ventajas específicas del capital humano y relacional (Craig y Dibrell, 2006; Llach y 

Nordqvist, 2010), los cocimientos tácitos socialmente complejos difundidos en las 

empresas familiares que pueden constituir valiosos recursos intangibles (Cabrera-Suárez 

et al., 2011), la flexibilidad que favorece la efectividad en el proceso de toma de 

decisiones (Iyengar y Zampelli, 2009; Sciascia et al., 2013), los horizontes a largo plazo 

(Llach y Nordqvist, 2010; Zahra et al., 2004), y la alineación de intereses entre 

propietarios y directivos (Carney, 2005; Fama y Jensen, 1983). En conjunto, estas 

características constituyen ventajas únicas que podrían facilitar el comportamiento 

innovador de las empresas familiares (Uhlaner et al., 2012) superando así su temor a 

invertir en proyectos de riesgo como la innovación (Zahra, 2003).  

Recientemente, algunos autores abordaron esta falta de consenso utilizando la paradoja 

entre "capacidad" y "disposición" a innovar. Según estos autores, la propiedad familiar 

tiene objetivos económicos y no económicos relacionados con la empresa, lo que podría 

explicar por qué podrían tener una gran capacidad de innovación, pero menos voluntad 

de hacerlo (Chrisman et al., 2015; De Massis et al., 2014; Sciascia et al., 2015).  

Por estos y otros motivos, el presente trabajo pretende analizar la influencia de la 

estructura y composición del consejo de administración de la empresa familiar sobre la 

innovación. Desde nuestro punto de vista, resulta de interés saber si las empresas 

familiares actúan de forma diferente en comparación a las empresas no familiares a la 

hora de llevar adelante actividades de innovación, especialmente en un contexto donde 

la empresa familiar tiene una gran importancia. Sin perder de vista que, la composición 
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del consejo de administración debe adaptarse a las necesidades específicas de cada tipo 

de empresa (Hermalin y Weisbach, 1988; 1998; Lehn et al., 2009).  

2.2.3.3. Consejo de administración e innovación 

Como planteamos anteriormente, la búsqueda de los principales temas de investigación 

permite destacar, además de la importancia de la estructura de propiedad y de su 

influencia sobre la innovación, los efectos que también ejerce el consejo de 

administración sobre dicha estrategia empresarial. Estos estudios analizan 

fundamentalmente la estructura y composición del consejo (Van Essen et al., 2012), que 

vienen determinadas por variables como el tamaño del consejo, la proporción de 

consejeros de distinto tipo (ejecutivos, dominicales e independientes), la existencia de 

dualidad, características demográficas de los miembros del consejo y su diversidad, por 

ejemplo, en cuanto a la edad, género, experiencia funcional, formación, etc. La mayor 

parte de los estudios consideran estas características del consejo de forma aislada, 

aunque cada vez son más numerosos los autores que analizan las interrelaciones entre 

diversos órganos con poder de decisión en la empresa, como sería el caso del consejo de 

administración y del equipo de alta dirección, e indican que constituye un tema de 

investigación poco analizado (Wu, 2008). Así, por ejemplo, Wu (2008) plantea que las 

relaciones entre los consejos y los equipos de alta dirección afectan de forma no lineal a 

la introducción de nuevos productos por parte de las empresas. Brunninge et al. (2007), 

por su lado, demuestran que el consejo y el equipo de alta dirección interactúan y llegan 

a afectar al cambio estratégico de las empresas. 

Las consideraciones expuestas anteriormente, y apoyadas en la RSL donde se analizó la 

frecuencia de aparición de las palabras clave, ponen de manifiesto la importancia que 

tiene el análisis de la influencia del consejo de administración sobre la innovación 

empresarial, y la menor atención que le ha prestado la investigación previa, en 

comparación con la estructura de propiedad. Esto justifica el propósito de este trabajo, 

que pretende aportar en esta literatura no tan prolija y sin resultados concluyentes, que 

analiza los efectos del consejo de administración sobre la innovación. En adelante, se 

pormenorizará el estudio de las principales variables relacionadas con la estructura y 

composición del consejo de administración, tales como su tamaño, la distinta tipología 

de consejeros, su estructura de liderazgo, y la diversidad de género. Y se analizará su 

influencia sobre la innovación empresarial. Estas relaciones se analizarán considerando 
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las potenciales diferencias que puede haber entre empresas familiares y no familiares 

cuando se considera el impacto del consejo sobre la innovación. De esta manera se 

pretende contribuir a una literatura escasa y poco concluyente, y hacer aportaciones 

adicionales en el ámbito de la empresa familiar, un tipo de organización cuya 

importancia ya se ha justificado y que merece ser estudiada desde el punto de vista del 

gobierno corporativo, dadas sus particularidades. Así, las siguientes líneas las 

dedicaremos al análisis en profundidad de estas variables sobre las que se basarán 

nuestras hipótesis de estudio.  

3. Planteamiento de las hipótesis 

El consejo de administración, como órgano de supervisión y control de las sociedades, 

viene a constituirse en el nexo entre los accionistas de la empresa y sus directivos. Si 

consideramos que uno de los principales problemas del gobierno corporativo está 

relacionado con los conflictos de agencia, es posible deducir la importancia que tal 

órgano tiene en el funcionamiento de las organizaciones. Tal es su importancia, que es 

considerado como uno de los mecanismos internos de gobierno corporativo más 

utilizados por las empresas de todo el mundo y también de las empresas españolas32.  

La importancia de este órgano de gobierno radica en su configuración como vértice del 

sistema de control interno de las empresas (Jensen, 1993), y se deriva de sus 

responsabilidades de supervisión y validación de las decisiones estratégicas más 

significativas, y del control que desempeña sobre el comportamiento directivo33 

(Baysinger y Butler, 1985; Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y 

Meckling, 1976; Johnson et al., 1996; Zahra y Pearce, 1989). El mismo posee 

facultades para limitar la discrecionalidad directiva y proporciona seguridad a los 

accionistas de las organizaciones (Baysinger y Bulter, 1985; Baysinger y Hoskisson, 

1990; Denis y McConnell, 2003a; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y Meckling, 

1976). En opinión de Fama y Jensen (1983), el consejo de administración viene a 

constituirse en un elemento importante en la estructuración del gobierno corporativo de 

                                                           
32 El consejo de administración en España fue regulado por primera vez por la ley 26/2003, de 17 de julio. 

Esta ley introdujo un nuevo capítulo en la Ley de Mercado de Valores referente a los órganos de gobierno 

de las sociedades cotizadas.  
33 En la mayoría de los países desarrollados el consejo de administración es único y en ellos forman parte 

tanto los consejeros ejecutivos como no ejecutivos. Sin embargo, en algunos países de la UE (Austria, 

Alemania, Países Bajos, entre otros) existe dos órganos colegiados de consejeros, uno de ellos es el que se 

encarga de la gestión de la empresa; y otro, llamado consejo de vigilancia, tiene como misión la 

supervisión de la labor del primero.  
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las grandes sociedades, y de él se espera un juicio crítico sobre el desempeño de los 

administradores y directivos, al situarse en la cúspide de la organización y ser 

responsables fundamentalmente de desempeñar funciones de monitorización y control.  

Como hemos comentado anteriormente, entre los principales factores analizados por la 

literatura para explicar la relación entre consejo de administración e innovación, 

destacan variables como su tamaño (Eisenberg et al., 1998; Yermack, 1996; Zona et al., 

2013); la tipología de los consejeros (Dalziel et al., 2011; Gabrielsson y Winlund, 2000; 

Hermalin y Weisbach, 1988; Pearce y Zahra, 1992; Rosenstein y Wyatt, 1990, 1997; 

Zona et al., 2013); la estructura de liderazgo en la empresa (Abdullah, 2004; Denis y 

McConnell, 2003a; Jackling y Johl, 2009; Van Essen et al., 2012; Zona et al., 2013); y, 

más recientemente, la diversidad de género (Bianchi et al., 2012; Chen et al., 2016; 

Galia y Zenou, 2012; McCahery y Vermeulen, 2014; Miller y Triana, 2009; Østergaard 

et al., 2011; Torchia et al., 2011).  

Por medio del estudio de estas variables, la investigación académica ha tratado de dar 

respuesta a los efectos que las mismas pueden llegar a tener sobre la innovación; sin 

embargo, pocos resultados concluyentes se han obtenido. De hecho, investigaciones 

anteriores, como ya hemos tenido oportunidad de ver arriba, no consideran el mismo 

marco teórico para describir esta relación. A raíz de estas diferentes perspectivas 

teóricas, no es extraño que la investigación haya declarado diferentes propuestas y 

finalmente haya llegado a diferentes conclusiones sobre los efectos de la composición 

del consejo de administración sobre la innovación. Esto pone de manifiesto la necesidad 

de seguir investigando acerca de la influencia que estas variables de la composición del 

consejo pueden llegar a ejercer sobre la innovación, y si existen o no diferencias en el 

caso de la empresa familiar.  

A continuación, analizaremos cada una de ellas, y plantearemos las hipótesis que serán 

objeto de desarrollo en este trabajo. Para cada variable del consejo de administración, se 

proponen tres hipótesis. Las dos primeras se refieren a los efectos esperados de la 

variable del consejo sobre la innovación, sin distinción entre empresa familiar y no 

familiar; mientras que la tercera hipótesis se refiere a la comparación de los efectos de 

la misma variable sobre la innovación, pero distinguiendo entre empresa familiar y no 

familiar, o en otras palabras, considerando el efecto moderador del carácter familiar de 

la empresa.  
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3.1. El tamaño del consejo de administración 

La revisión de la literatura llevada a cabo sobre el consejo de administración, ha puesto 

de manifiesto que la relación que mayor atención ha recibido, es la relativa a su tamaño 

(Huse, 2000). En efecto, una de las primeras características del consejo de 

administración por las que se ha interesado la literatura al considerar su influencia sobre 

la innovación ha sido su tamaño. Entendida esta como el número total de miembros en 

el consejo de administración de una compañía (Fama y Jensen, 1983; Judge y Zeithaml, 

1992; Markarian y Parbonetti, 2007; Pearce y Zahra, 1992; Zahra et al., 2000).  

Con relación a este tema, algunos autores como Gandía (2008), así como varios 

informes sobre gobierno corporativo (Informe Cardon, 1998; Informe Preda, 1999; 

Informe Olivencia, 2003), han llegado a sugerir que el consejo de administración debe 

estar integrado por un número razonable de consejeros, siendo el tamaño óptimo del 

consejo aquel que incida en el buen funcionamiento y capacidad supervisora del mismo. 

Pero, ¿cuál es ese número razonable de consejeros?  

Este interrogante ha sido objeto de varios trabajos por parte de instituciones nacionales 

e internacionales, así como por parte de la investigación académica. A nivel europeo, y 

en general, la mayoría de los países desarrollados, exigen un mínimo de dos o tres 

consejeros en sus diferentes ordenamientos jurídicos. A nivel nacional, la Ley de 

Sociedades de Capital34 (LSC), estableció en tres el mínimo de miembros del consejo de 

administración, pero no se pronunció sobre el número máximo de los mismos. En un 

intento de llenar este vacío normativo, los diferentes informes sobre gobierno 

corporativo hechos públicos en España (Olivencia, Conthe, Rodríguez) incluyeron una 

recomendación sobre el máximo y el mínimo de miembros del consejo de 

administración, el cual no debía ser inferior a 5, ni superior a 15 miembros.  

En todo caso, son los estatutos de la sociedad los que marcan el número mínimo y 

máximo de miembros del consejo, siendo la junta general de accionistas la encargada de 

decidir en cada momento sobre el número concreto de sus miembros. Así pues, la 

dimensión del consejo se encuentra bajo el control de los accionistas, y son estos los 

encargados de determinar el número de consejeros que van a formar parte de este 

                                                           
34 Véase artículo 242 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto 

refundido de la Ley de Sociedades de Capital.  
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órgano de gobierno, aunque tal decisión también podrá ser controlada por el propio 

consejo (Eisenberg et al., 1998).  

La importancia del tamaño del consejo viene dada por el hecho de que su dimensión 

puede llegar a influir en la labor supervisora y de asesoramiento que realiza. En 

principio, un tamaño elevado del consejo podría ser beneficioso y podría incrementar la 

capacidad del consejo para atender sus principales actividades (Klein, 1998; Pearce y 

Zahra, 1992). Sin embargo, y dado que el tamaño puede llegar a influir en la calidad y 

eficacia de sus decisiones, un mayor tamaño puede ir en detrimento de la efectividad del 

mismo, debido principalmente a los problemas de coordinación y comunicación 

(Eisenberg et al., 1998; Denis y McConnell, 2003a; Jensen, 1993; Lipton y Lorsch, 

1992; Yermack, 1996). En contrapartida, un consejo de menor tamaño podría ayudar a 

disminuir dichos problemas, aumentando su eficiencia (Jensen, 1993).  

El análisis del tamaño del consejo, resulta especialmente de interés cuando estudiamos 

la innovación, ya que el tamaño del consejo puede llegar a influir sobre la cantidad de 

perspectivas y puntos de vista que se aportan desde este órgano de gobierno, llegando a 

afectar directamente a la formulación de la estrategia de la organización y a la función 

de supervisión (Pearce y Zahra, 1991; 1992; Zald, 1969). Así, no es de extrañar que el 

tamaño del consejo pueda desempeñar un papel relevante en la formulación de la 

estrategia de innovación de la empresa. De hecho, investigaciones recientes han puesto 

de manifiesto la relación que puede existir entre el tamaño del consejo de 

administración y la innovación de la empresa. Sin embargo, los resultados encontrados 

son muy dispares y no ha sido posible llegar a un acuerdo sobre cómo es dicha relación 

(Cheng, 2008; Galia y Zenou, 2012; Torchia et al., 2011). A pesar de esto, la literatura 

indica que el funcionamiento eficiente del consejo depende de su tamaño (Zahra y 

Pearce, 1989). La siguiente tabla (Tabla 26) muestra algunos de los principales 

hallazgos de esta relación. 

Tabla 26: Efectos del tamaño del consejo sobre la innovación 
Autores Muestra Principales hallazgos 

Ocasio, 1994 

114 empresas 

estadounidenses 

(1960-1990) 
Los consejos grandes afectan positivamente a la 

innovación 

Zona et al., 2008 
301 empresas 

italianas (2004) 

Kwon y Shin, 

2007 

241 empresas 

coreanas (2006) 

El tamaño del consejo se asocia positivamente con la 

innovación de producto, de proceso y organizativa. 
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Autores Muestra Principales hallazgos 

Ashwin et al., 

2016 

172 empresas indias 

(2003-2009) 

El tamaño del consejo tiene un efecto positivo y 

significativo sobre la inversión en I+D. 

Cheng, 2008 

1252 empresas 

estadounidenses 

(1996-2004) 

El tamaño del consejo tiene un impacto negativo sobre 

la innovación 

He y Chen, 2010 
634 empresas chinas 

(2004-2007) 

El tamaño del consejo tiene un efecto negativo entre 

los gastos en I+D y valor corporativo 

Prencipe, 2016 
478 spin-offs 

italianas (2010-2014) 

El tamaño del consejo tiene una relación no lineal en 

forma de una ñUò invertida con la innovaci·n 

Ashwin et al., 

2016 

172 empresas indias 

(2003-2009 

El tamaño del consejo modera positivamente la 

relación positiva entre holgura financiera e inversión 

en I+D 

Zona et al., 2013 
225 empresas 

italianas (2004) 

El tamaño de la empresa modera positivamente la 

relación negativa entre el tamaño del consejo y la 

innovación 

Yang y Xiong, 

2010 

134 Empresas chinas 

(2008) 

El tamaño del consejo no tiene un impacto 

significativo sobre las inversiones en I+D 
Fuente: Elaboración propia.  

Como se puede observar en la Tabla 26, algunos autores sugieren que puede haber una 

relación positiva entre el tamaño del consejo y la innovación (Ocasio, 1994; Zona et al., 

2008), principalmente sobre la innovación de producto, de proceso y organizativa 

(Kwon y Shin, 2007), o sobre la intensidad (Mezghanni, 2008) e inversión en I+D 

(Ashwin et al., 2016). Estos estudios hacen hincapié en la función estratégica y de 

asesoría del consejo. Algunos argumentos a favor de estos postulados, provenientes 

principalmente de la Teoría de escalones superiores (Upper Echelon Theory) (Chen et 

al., 2016), hacen referencia a que los consejos pequeños no disponen de la experiencia y 

habilidades necesarias para el control y evaluación efectivas de las iniciativas directivas, 

principalmente las referidas a la innovación. Esto haría que el consejo de administración 

ponga énfasis en objetivos y metas a corto plazo, dejando de lado los objetivos a largo 

plazo, como la innovación (Golden y Zajac, 2001; Haleblian y Finkelstein, 1993; Zahra 

et al., 2000).  

En la misma línea argumental, algunos estudios señalan que conforme la dimensión del 

consejo de administración va aumentando en número, cabría esperar una serie de 

efectos positivos, por ejemplo: mayor acceso a los conocimientos, mayores recursos 

cognitivos (Bantel y Jackson, 1989; Olson, 2000), mayor volumen de experiencia, 

habilidades y conocimientos acumulados dentro el consejo (Nicholson y Kiel, 2007), 

mayor capacidad para procesar información diversa y para generar perspectivas útiles 

de análisis (Dalton et al., 1999; Forbes y Miliken, 1999; Golden y Zajac, 2001; Pearce y 

Zahra, 1992), mayor habilidad para plantear soluciones a posibles problemas (Haleblian 
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y Finkelstein, 1993; Sanders y Carpenter, 1998), mejora en el proceso de toma de 

decisiones (Dalton et al., 1998), y una variedad de opiniones que podría llevar a la 

mejora en su capacidad supervisora (Guest, 2009; Pearce y Zahra, 1992; Yermack, 

1996). Estas circunstancias podrían incluso conducir a una mayor rentabilidad 

empresarial (Dalton et al., 1999; Dalton y Dalton 2005).  

En definitiva, los consejos grandes pueden aportar nuevas habilidades, experiencia y 

formación en diversos campos; en conjunto, estos elementos pueden llegar a incidir en 

la valoración que este órgano realice sobre la innovación en la organización. Esto, unido 

al hecho de que el tamaño mejora la capacidad de supervisión y control que este órgano 

de gobierno ejerce sobre la discrecionalidad directiva, puede significar una apuesta 

organizativa a favor de la innovación (Golden y Zajac, 2001; Goodstein et al., 1994; 

Zahra et al., 2000).  

Sin embargo, y a pesar de todo lo expuesto hasta aquí, los resultados obtenidos por la 

investigación académica no son concluyentes (Daily et al., 1999). En efecto, la 

literatura no alcanza unanimidad al analizar los efectos que conlleva el aumento de 

miembros en el consejo de administración. Así pues, y a pesar de los efectos positivos 

destacados, algunos estudios provenientes principalmente de la psicológica social, han 

llegado a sugerir que un tamaño excesivo del consejo podría llegar a provocar una 

difusión de las responsabilidades de los miembros del consejo (Golden y Zajac, 2001), 

llegando a afectar negativamente a la eficacia de sus funciones, dado que los mismos 

estarán menos motivados a participar en la toma de decisiones estratégicas (Eisenberg et 

al., 1998; Goodstein et al., 1994; Mak y Kusnadi, 2005; Yermack, 1996), como la 

innovación.  

Estas últimas afirmaciones han llevado a algunos autores a sugerir una asociación 

negativa entre el tamaño del consejo y la innovación (Cheng, 2008; Mezghanni, 2011; 

Zahra y Pearce, 1989) o entre los gastos en I+D y el valor de la empresa (He y Chen, 

2010). Algunos argumentos que respaldan estas afirmaciones, provenientes 

principalmente de la Teoría de Agencia (Ashwin et al., 2016; Galia y Zenou, 2012), 

tienen que ver por ejemplo, con el hecho de que los consejos pequeños son más 

eficientes para monitorizar y controlar al equipo de gestión de la empresa (Zahra y 

Pearce, 1989); y, alcanzan más fácilmente el consenso necesario para adoptar 

estrategias arriesgadas (Cheng, 2008).  
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En la misma línea argumental, otros estudios han sugerido que los consejos grandes 

pueden presentar problemas de coordinación, comunicación y cohesión, así como el uso 

efectivo de todos los conocimientos y habilidades del grupo, debido, principalmente, al 

elevado número de interacciones potenciales entre sus miembros (Gladstein, 1984). 

Como consecuencia de estos problemas, las funciones de control y asesoramiento 

podrían verse seriamente afectadas, repercutiendo directamente en la rapidez, eficiencia 

y profundidad de las deliberaciones del consejo (Eisenberg et al., 1998; Jensen, 1993; 

Lipton y Lorsch, 1992; Oreilly et al., 1989; Sanders y Carpenter, 1998; Zahra et al., 

2000) y llegando a afectar a la formulación de la estrategia. Otros estudios han señalado 

que en los consejos grandes puede haber serios problemas para la participación de todos 

los miembros, lo que disminuirá sus niveles de motivación y satisfacción (Judge y 

Zeithaml, 1992).  

Estos dos tipos de argumentos y evidencias contradictorias (efecto positivo y efecto 

negativo) del tamaño del consejo de administración sobre la innovación, podrían 

aproximarse al plantear una posible relaci·n no lineal en forma de una ñUò invertida 

entre el tamaño del consejo y la innovación de las empresas (Golden y Zajac, 2001; 

Prencipe, 2016; Zahra et al., 2000). De tal manera que en un principio, elevar el tamaño 

del consejo proporcionará un bagaje y riqueza a este órgano que resultará beneficiosa 

para la innovación, así como para ejercer una supervisión más eficaz de la labor 

directiva. Pero a partir de cierto tamaño, sucesivos incrementos del mismo, podrían 

producir problemas de coordinación y organización en el consejo, dando lugar a serios 

perjuicios para alcanzar el consenso necesario para que el consejo desarrolle 

adecuadamente sus funciones.  

Por otra parte, estudios recientes, pero de forma mucho más marginal, suelen proponer 

explicaciones contingentes tratando de conciliar ambas posiciones (Raheja, 2005; Zona 

et al., 2013), y subrayan que no siempre un consejo grande o uno pequeño es mejor. 

Además, la asociación entre el tamaño del consejo y la innovación podría estar 

moderada positivamente por otras variables, como el tamaño de la empresa (Zona et al., 

2013). Por último, algunos autores como Yang y Xiong (2010), no encontraron ninguna 

evidencia acerca del impacto del tamaño del consejo sobre la innovación de la empresa.  

Como se puede observar, una parte de la investigación académica ha subrayado las 

dificultades de consejos con un tamaño elevado. Estas se derivan, fundamentalmente, de 



Influencia del consejo de administración sobre la innovación en la empresa 

__________________________________________________________________________ 

174 

 

problemas de coordinación y comunicación a los que se enfrentan, llegando a perjudicar 

el adecuado desarrollo de las funciones de estrategia y de control de este órgano, e 

impedir que se alcance el consenso necesario dentro del mismo para propiciar mayor 

innovación. Por otra parte, la investigación académica, parece también mostrar 

argumentos para una relación positiva entre el tamaño del consejo y la innovación de la 

empresa, estas se derivan, fundamentalmente, por el acceso a los recursos y capacidades 

que ofrecen un mayor número de consejeros. Estos argumentos nos llevan a plantear 

nuestras primeras hipótesis en relación al tamaño del consejo y la innovación de forma 

abierta, de cara a explorar cómo es realmente dicha relación:  

Hipótesis 1a: El tamaño del consejo ejerce una influencia positiva sobre la innovación. 

Hipótesis 1b: El tamaño del consejo ejerce una influencia negativa sobre la innovación.  

3.1.1. El tamaño del consejo de administración en la empresa familiar 

En el caso concreto de la empresa familiar, sorprende la escasez de trabajos que 

analicen directamente la relación entre tamaño del consejo e innovación.  

Los pocos trabajos dedicados al análisis de la influencia del tamaño del consejo de 

administración en la empresa familiar se han centrado, por ejemplo, en el desempeño 

(García-Ramos y García-Olalla, 2011; Hansson et al., 2011; Robin, 2016), el 

crecimiento (Gill et al., 2014) y el valor de la empresa familiar (Rubino et al., 2016). 

Según estos estudios, existen indicios de que el tamaño del consejo puede llegar a tener 

efectos significativos en estas variables, en el caso de las empresas familiares.  

Sin embargo, la evidencia empírica está lejos de ser concluyente (Dalton et al., 1999). 

Por lo general, la literatura ha sugerido una relación negativa entre el tamaño del 

consejo y el valor de la empresa, así como con el rendimiento en el caso de la empresa 

familiar (Cheng, 2008; De Andrés et al., 2005; Hansson et al., 2011). Por otra parte, 

Pearce y Zahra (1992) y Robin (2016) argumentaron que un tamaño elevado del consejo 

podría ser beneficioso y podría incrementar la capacidad del consejo para atender sus 

principales actividades; ya que, los consejos grandes son capaces de proporcionar 

mayores recursos y poseen una alta capacidad de resolución de problemas en 

comparación a consejos pequeños. Coles et al. (2008) sugieren que el tamaño del 

consejo puede llegar a tener una influencia no lineal en forma de una ñUò invertida 
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sobre el desempeño de la empresa, de modo que, consejos muy grandes o muy 

pequeños no son los óptimos para el correcto desempeño de sus funciones. Por su parte, 

Rubino et al. (2016) no encontraron relación alguna entre el tamaño del consejo y el 

valor de la empresa familiar. Buena parte de estos argumentos que explican la relación 

del tamaño del consejo sobre el desempeño o el valor de la empresa familiar, pueden 

utilizarse también para explicar la innovación. 

En la empresa familiar, gracias a la alineación de objetivos entre propietarios y 

directivos, el riesgo de comportamiento oportunista por parte de los administradores es 

bajo o nulo. Esto hace que las funciones del consejo de administración en la empresa 

familiar hayan sido descritas como diferentes en comparación a las empresas no 

familiares. Así, el consejo de administración de la empresa familiar suele centrarse 

menos en el control y más en las actividades de asesoramiento y estratégicas (Brunninge 

et al., 2007).  

La Teoría de Agencia asume que los intereses de los propietarios y directivos son 

divergentes (Fama y Jensen, 1983). En un intento de reducir estas divergencias, se 

aconsejan consejos de un tamaño relativamente grande para dar cabida a una mayor 

proporción de miembros, principalmente externos e independientes, que contribuyan 

sobre todo en actividades de vigilancia (Corbetta y Salvato, 2004a; Johnson et al., 1996; 

Pearce y Zahra, 1992). Por el contrario, la Teoría del Stewardship asume que los 

objetivos de propietarios y directivos se encuentran alineados (Davis et al., 1997), y, 

como consecuencia de ello, el riesgo de comportamientos oportunistas es bajo o nulo, 

por lo que por lo general, se requieren consejos de un tamaño relativamente pequeño, y 

compuestos preferentemente por consejeros internos o afiliados o dominicales, que 

contribuyan sobre todo a actividades de asesoramiento (Gubitta y Gianecchini, 2002).  

Así pues, y tomando como referencia esta última perspectiva teórica, algunos autores 

como Gubitta y Gianecchini (2002) y Jaskiewicz y Klein (2007), sugieren que en las 

empresas familiares, con altos niveles de alineación de objetivos entre propietarios y 

directivos, el tamaño del consejo será menor que en empresas no familiares, donde esa 

alineación de objetivos es menor. También se afirma que dada esa particularidad de las 

empresas familiares, donde los consejos suelen ser más pequeños, la cohesión de este 

órgano disminuye especialmente cuando el consejo crece, empeorando especialmente su 
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capacidad de asesoramiento (Corbetta y Salvato, 2004b), lo que cabrá esperar que 

incida negativamente en la innovación.  

Argumentos adicionales señalan que en el contexto de la empresa familiar, los consejos 

pequeños pueden ser más deseables, ya que los consejos más grandes pueden inhibir la 

participación de la familia y la responsabilidad individual (Lane et al., 2006). Por su 

parte, García-Ramos y García-Olalla (2011) encontraron evidencia de que en las 

empresas familiares dirigidas por su fundador, un director adicional en el consejo 

empeora su desempeño. 

En conjunto, estos argumentos nos animan a pensar que en la empresa familiar para que 

el consejo de administración pueda llevar adelante sus actividades de forma efectiva, 

este debe tener una dimensión reducida en comparación a la empresa no familiar. Esto 

nos lleva a plantear la siguiente hipótesis:  

Hipótesis 1c: Un mayor tamaño del consejo ejerce una peor influencia sobre la 

innovación en la empresa familiar que en la no familiar.  

3.2. Independencia del consejo de administración 

Otra variable importante por la que se ha interesado la investigación es la que hace 

referencia a la tipología de los miembros del consejo de administración. La composición 

del consejo hace referencia a la proporción de distintos tipos de consejeros. La 

composición del consejo es un factor clave utilizado por las compañías para lograr 

reducir los posibles problemas de agencia existentes en dicho órgano (Patelli y 

Prencipe, 2007).  

Con relación a este tema, la literatura ha distinguido tradicionalmente dos tipos de 

consejeros, los llamados consejeros internos y los consejeros externos (Daily et al., 

1999; Fama, 1980). La distinción entre ambos tipos de consejeros es importante porque 

no todos exhiben el mismo grado de conocimientos y experiencias relativos a la 

organización (Hermalin y Weisbach, 1998; Rosenstein y Wyatt, 1990; Weisbach, 1988); 

ni disfrutan de la misma independencia para controlar y evaluar efectivamente la labor 

directiva (Daily et al., 1999; Fama, 1980; Mallette y Fowler, 1992).  
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Por una parte, los consejeros internos, también llamados consejeros ejecutivos, son 

aquellos miembros del consejo que vienen desempeñando funciones de alta dirección o 

son empleados actuales o anteriores de la sociedad o de su grupo (Byrd y Hickman, 

1992; Goodstein y Boeker, 1991; Hermalin y Weisbach, 1988; Judge y Zeithaml, 1992; 

Pearce y Zahra, 1992). Este contacto directo con la organización hace que posean un 

mayor conocimiento acerca de la misma, por lo mismo pueden proporcionar una 

información más detallada sobre las operaciones, la problemática y las características 

propias de la organización.  

Por otra parte, los consejeros externos son aquellos que no presentan vínculos 

profesionales o personales con la organización, y que por lo tanto no son empleados o 

directivos de la misma (Daily y Dalton, 1992; Dalton et al., 1998; Dalton y Kesner, 

1987; Goodstein et al., 1994; Johnson et al., 1996; Mallette y Fowler, 1992; Pearce y 

Zahra, 1992; Zahra et al., 2000). Estos consejeros son elegidos en atención a sus 

condiciones personales o profesionales, y se espera de ellos que aporten a la empresa 

conocimientos específicos más allá de la empresa (Daily et al., 1999; Dalton et al., 

1998), por ejemplo, de tipo financiero y/o estratégico.  

Aunque es posible tratar a los consejeros externos como un único grupo de consejeros 

no ejecutivos (Jones et al., 2008); resulta necesario aclarar que no todos los consejeros 

externos son iguales; en efecto, existe un cierto consenso en la literatura en distinguir 

dos tipos de consejeros externos en función de su grado de independencia: los 

independientes y los afiliados o dominicales (Anderson y Reeb, 2004; Daily et al., 

1999; Dalton y Kesner, 1987; Pearce y Zahra, 1992; Zahra et al., 2000). Estos últimos, 

los consejeros afiliados, también llamados consejeros dominicales, son aquellos que 

representan a los accionistas que poseen una participación accionarial superior o igual a 

la que se considere como significativa35 o que hubiera sido designado por su condición 

de accionista, aunque su participación accionarial no alcance dicha cuantía (Código 

Conthe, 2006). Por otra parte, los llamados consejeros externos no afiliados o 

independientes, son aquellos que carecen de cualquier tipo de vínculo con la compañía, 

y que son reclutados por otros motivos, como puede ser su experiencia, reconocimiento 

profesional o habilidades (Código Conthe, 2006). Ambos tipos de consejeros no se 

                                                           
35 Para el caso español, 3% en virtud del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.  
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encuentran vinculados a las tareas de dirección de la empresa (Daily et al., 1999; Dalton 

et al., 1998).  

A pesar de las diferencias a las que hemos hecho mención entre consejeros internos y 

externos, la principal de ellas, que se encuentra en la raíz misma de su distinción, viene 

a ser el dispar grado de independencia que exhiben para ejercer su función de 

supervisión (Dalton y Kesner, 1987). Por ello, la distinción que tradicionalmente ha 

dividido a los consejeros entre internos y externos, pierde sentido si deja de representar 

diferentes niveles de independencia, y la clasificación que se revela más interesante es 

aquella que reconoce distintos tipos de consejeros en función de su verdadera 

independencia (Judge y Zeithaml, 1992).  

La importancia de la distinción de los consejeros radica en el hecho de que los mismos 

pueden ejercer diferente tipo de influencia sobre las decisiones de innovación e 

inversiones en I+D. En efecto, los consejos pueden no solo vigilar, asesorar y aconsejar 

a los directivos, sino también ayudar en la detección de necesidades, oportunidades y 

problemas durante el proceso de innovación e inversión en I+D (Chen y Hsu, 2009), por 

lo tanto actúan como facilitadores o no de la innovación.  

A partir de esta distinción, la exacta combinación de los diferentes tipos de consejeros 

en el consejo de administración es otro de los problemas abordados por la investigación 

académica, así como por todos los códigos de buen gobierno del mundo desarrollado 

(Calzada-Terrados, 2006). En efecto, la investigación académica ha tratado de encontrar 

evidencia acerca de cuál puede ser la combinación exacta del consejo para que este 

pueda ejercer una influencia positiva sobre la innovación.  

3.2.1. Los consejeros externos y/o independientes 

Desde que Berle y Means (1932) argumentaron que la separación entre propiedad y 

control en las grandes empresas cotizadas podía ser fuente de posibles conflictos entre 

propietarios y directivos, la literatura académica ha prestado especial interés al estudio 

de las diferentes tipologías de los consejeros, así como a la influencia que estos pueden 

llegar a ejercer sobre el gobierno de la empresa.  

Como ya hemos tenido oportunidad de ver arriba, el consejo de administración fue 

concebido como un mecanismo importante utilizado por los accionistas para limitar el 
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comportamiento oportunista de los directivos (Eisenhardt, 1989; Patelli y Prencipe, 

2007) y asegurar la consecución de los objetivos de los accionistas (Agrawal y Knoeber, 

1996; Fama y Jensen 1983); sin embargo, la habilidad del consejo para desarrollar su 

papel de control y supervisión, así como el de asesoramiento en la planificación 

estratégica, va a depender en gran medida de su composición (Pearce y Zahra, 1992). 

De ahí que dentro del debate sobre gobierno corporativo se ha ido insistiendo cada vez 

más en que las sociedades cuenten con un mayor número de consejeros independientes 

en el consejo (Pérez-Carrillo, 2009c). De hecho, las reformas de gobierno corporativo 

han puesto de manifiesto el valor de los consejeros externos y/o independientes para 

controlar el comportamiento de los directivos y proteger los intereses de los accionistas 

(Jensen y Meckling, 1976) y de la sociedad en su conjunto.  

Con relación a este tema, la literatura académica ha llegado a un cierto consenso en lo 

que debe entenderse por consejeros externos, y fueron concebidos como miembros no 

directivos del consejo (Johnson et al., 1996), es decir, aquellos consejeros que no son 

empleados o directivos de la sociedad y que, por tanto, no están vinculados a la misma 

(Bhagat et al., 2008). Por su parte, algunos códigos e informes de gobierno corporativo, 

por ejemplo, los del ámbito español, también precisaron lo que debe entenderse por 

consejeros independientes y optaron por definirla por exclusión o de forma negativa y lo 

describen como aquellos cuyo perfil responda a personas de reconocido prestigio 

profesional desvinculados del equipo directivo, de los accionistas significativos y de la 

sociedad (Informe Olivencia, 1998; Informe Aldama, 2003; Código Conthe, 2006; 

Informe Rodríguez, 2013; 2015). Y, si dirigimos nuestra atención al ámbito 

comunitario, a su turno, diferentes informes y códigos de gobierno corporativo, por 

ejemplo, el Informe Winter36 (2002), señalaron que para tener la condición de consejero 

independiente era necesario no tener ninguna relación con la compañía, con los 

consejeros ejecutivos, o con los accionistas de control37.  

                                                           
36 A nivel comunitario, con el objetivo de llevar adelante buenas prácticas de gobierno corporativo en las 

principales sociedades europeas, la Comisión de la UE creó un grupo de alto nivel de expertos en materia 

de Derecho de Sociedades cuya función principal fue la de llevar adelante la reforma y modernización del 

Derecho societario en Europa así como la factibilidad de contar con un Código Europeo Único de Buenas 

Prácticas de gobierno corporativo. Las principales conclusiones del grupo de expertos vieron la luz en 

noviembre de 2002 bajo el nombre de ñReport of the High Level Group of Company Experts on a 

Modern Regulatory Framework for Company Law in Europeò, m§s conocido como ñInforme Winterò en 

honor del Presidente de dicha comisión de expertos, el holandés Jaap Winter.  
37 No obstante a lo señalado en las líneas precedentes, otros códigos e informes de gobierno corporativo, 

principalmente europeos, como por ejemplo el Código Alemán, al igual que el del Reino Unido, Italia y 
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Desde la perspectiva de la Teoría de Agencia, los consejos de administración 

independientes, es decir, aquellos con una alta proporción de consejeros externos, 

suponen una importante herramienta de control ante posibles divergencias de interés 

entre propietarios y directivos (Jackling y Johl, 2009); además, son concebidos como la 

primera línea de defensa de los accionistas (Anderson y Reeb, 2004), siendo 

imprescindibles para dirigir y controlar a los directivos evitando comportamientos 

oportunistas y velando por los intereses de los accionistas. Según esta teoría, los 

consejeros independientes tienen la importante misión de dar un juicio independiente 

acerca de la labor de los directivos en lo que concierne a la toma de decisiones 

estratégicas, así como a los resultados de la sociedad (Olcese-Santonja, 2005).  

Para que esto pueda ser posible, los diferentes códigos e informes de buen gobierno 

publicados por diferentes países, empezando por el Informe Cadbury (1992), y por 

supuesto, los diferentes informes y códigos de buen gobierno publicados en el ámbito 

español, recomendaron que el número de consejeros externos e independientes en el 

consejo sean mayoría, de tal manera que sus opiniones tengan un peso relevante en las 

decisiones finales que se adopten38 y, que dichos consejeros presidan las tres comisiones 

más importantes del consejo de administración, es decir, la de nombramientos, 

retribuciones y auditoria (Olcese-Santonja, 2005). Así pues, desde el punto de vista de 

esta teoría, el consejo ejercerá su labor supervisora más eficientemente si este se 

encuentra compuesto mayoritariamente por consejeros externos e independientes 

(Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1998; Huse, 1994; Rosenstein y Wyatt, 1990; 

Weisbach, 1988), pues aunque los consejeros internos podrían aportar sus 

conocimientos y experiencias y, tener mayor acceso a la información de la sociedad, no 

ejercerán su labor supervisora con la misma eficacia que un consejero externo.  

Son precisamente los defensores de la Teoría de Agencia los que destacan los beneficios 

de contar con un mayor número de consejeros externos e independientes en los 

consejos. Entre los principales argumentos a favor de un mayor número de esta 

tipología de consejeros, destacan como más sobresalientes, en primer lugar, la mejora 

                                                                                                                                                                          

Francia, optaron por no definir taxativamente lo que debe entenderse por consejero independiente 

(Olcese-Santonja, 2005). 
38 En el ámbito español los diferentes trabajos hechos públicos sobre gobierno corporativo ya hacían 

referencia es este hecho. En efecto, las recomendaciones 2 y 3 del Informe Olivencia (1998), en resumen, 

señalaban que la cantidad de consejeros externos e independientes en el consejo de administración debía 

ser suficiente para ser mayoría amplia en el consejo. Posteriormente el Informe Aldama (2003), el Código 

Conthe (2006) y el Informe Rodríguez (2013; 2105) se expresaron en similares términos. 
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