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RESUMEN

Esta tesis pretende extender y contribuir a la literatura sobre gobierno corporativo e
innovacion, ofreciendo evidencia empirica sobre la influedeigiertas caracteristicas

del consejo de administracién sobre esta estrategia. Asimismo, este estudio pretende
comparar si existen diferencias en el impacto de los consejos sobre la innovacion
considerando empresas familiares y no familiares. Pararettogimos datos de 86
empresas espafolas pertenecientes a sectores innovadores durante el periodo 2003 a
2014. Nuestros resultados informan acerca de un influencia positiva de la diversidad de
género de los consejos sobre la innovacion; para el casoeteplesa familiar, esta
influencia positiva no se ha probado, y en principio parece menor. Asimismo, nuestros
hallazgos sefialan que no tener dualidad de funciones funciona peor para la innovacion;
los resultados se confirman para ambos tipos de organigacipero son mas negativos

en la empresa familiar. Por otra parte, nuestros resultados sefialan que los consejeros
independientes ejercen una influencia negativa sobre la innovacién; para el caso de la
empresa familiar, esta influencia negativa es aun oesef Por ultimo, no llegamos a
demostrar ningun tipo de efecto del tamafio del consejo de administracién sobre la
innovacion, ni para la empresa familiar, ni para la no familiar.

RESUM

Aquesta tesi pretén estendre i contribuir a la literatura sobre govern corporatiu i
innovacio, oferint evidéncia empirica sobre la influencia de certes caracteristiques del
consell d'administracié sobre aquesstratégia. Aixi mateix, agsteestudi pretén
comparar si existeixen diferéencies en limpacte dels consells sobre la innovacio
considerant empreses familiars i no familigmb aquesa finalitat vam recollir dades

de 86 empreses espanyoles pertanyents a sectorsadurs durant el periode 2003 a
2014. Els nostres resultats informen sobre un influéncia positiva de la diversitat de
génere dels consells sobre la innovacio; per al cas de I'empresa familiar, aquesta
influéncia positiva no s'ha provat, i en principi séanimenor. Aixi mateix, les nostres
troballes assenyalen que no tenir dualitat de funodsnstjor per a la innovacio; els
resultats es confirmen per a tots dos tipus d'organitzacions, perdo s6bn més negatius en
'empresa familiar. D'altra banda, eisstres resultats assenyalen que els consellers
independents exerceixen una influéncia negativa sobre la innovacidé; per al cas de
I'empresa familiar, aquesta influéncia negativa és encara masHor@lment, novzam

arribar a demostrar cap tipus d'efecte denlida del consell d'administracié sobre la
innovacio, ni per a I'empresa familiar, ni pda no familiar.



Resumen

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 tmertkes
between the impact of boards on innovation considering family andanaty 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 giineesity

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 provedidoth, family and
nonfamily 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 nat exy kind of
influence on innovation, considering both, family and-femily companies.
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INTRODUCCION
1. Justificacion de la investigacion

En el contexto turbulento actual, caracterizado por cambios constantes e imprevistos, la
introduccion de novedades en el mercado, de todo tipo, organizativas, comerciales,
financieras, institucionales o tecnoldgicas, se esta convirtiendo en herramienta crucial
para mejorar la competitividad y supervivencia de las empresas. Por lo tanto, en este
nuevo contexto, la innovacion se ha convertido en un elemento crucial para la creacion
y mejora de la ventaja competitiva a largo plazo (Becheildl, 2006; Johannessen

al., 2001); y para el éxito y la supervivencia de las empresas (Kor, 2006; Morgan
Berthon, 2008; Stopford y Badétuller, 1994; Torchi&t al, 2011).

La investigacion sobre innovacion ha dado lugar a una extensa literatura, motivada
principalmente por el caracter abstracto, amplio y multidimensional de este concepto.
De hecho, hoyredia no existe una Unica teoria consensuada que explique todo acerca
de la innovacion, su adopcion, desarrollo y éxito en las organizaciones (Damanpour,
1987; Johannessesal.,, 2001).

Segun Schumpeter (1934), la innovacion podria entenderse comoie@uamubio,
modificacion, mejora o creacioén, independientemente de su objeto (producto, proceso,
estructura, método, etc.) en la medida en que se haya implementado o aplicado en el
mercado. Asi, la innovacién implica un proceso con diferentes etapas,ldemievas

ideas deben ser creadas, probadas, puestas en produccion y finalmente colocadas en el
mercado, afectando a los individuos, las empresas y toda la sociedad (Schumpeter,
1939; Van de Ven, 1986).

Existen multiples factores que influyen y explidas estrategias de innovacion 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 utiles para la comprension del comportamigmtovador de las empresas (Belloc,
2012). Esta literatura asume que las empresas difieren en la estructura y organizacion de
sus principales 6rganos de gobierno y que estas diferencias pueden explicar
parcialmente, entre otros factores, el comportami@movador adoptado por estas

(Barker y Mueller, 2002; Liret al, 2011). De hecho, dentro del concepto mismo de
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gobierno corporativo, esta implicito que pueda afectar a la innovacion, en la medida en
que el gobierno corporativo involucra a todos los Grgatte gestién de las empresas

con poder de decision, asi como la distribucion de poderes entre ellos (Fama y Jensen,
1983; Jensen y Meckling, 1976).

A pesar del vinculo entre diferentes aspectos del gobierno corporativo y la innovacion,
y que el estudioaldicha relacidon se inicid hace décadas (Goodstein y Boeker, 1991), no
ha habido muchos trabajos que analicen directamente esta relaciore{@hak001);
maxime si comparamos su numero con el de los estudios que analizan la relacion del
gobierno corpativo y el desempefio empresarial. Asi pues, el objetivo de esta tesis sera
profundizar en los posibles efectos del gobierno corporativo, y mas concretamente del

consejo de administracion, sobre la innovacion.

Para dar inicio a nuestro estudio, llevamoglaate una revision sistematica de la
literatura sobre la influencia del gobierno corporativo sobre la innovacién. Esta
metodologia de revision de la literatura nos permitié identificar y sistematizar la
literatura existente sobre esta linea de investigaasi como establecer el grado de
interés que este tema ha generado en la comunidad cientifica en el ambito de la gestién

empresarial.

Este analisis nos permitié constatar que los pocos estudios que se han interesado por
esta relacion han centrado suenés mayoritariamente en analizar los efectos que la
estructura de propiedad de la empresa puede ejercer sobre la innovaciéon. Ademas, este
constituye el topico de investigacion mas relevante en todo el periodo analizado y su
importancia ha ido creciendmm el paso del tiempo. Asimismo, esta revisidbn nos
permitid6 constatar que entre los diferentes mecanismos de gobierno corporativo, el
equipo de alta direccién y el consejo de administracion tienen una responsabilidad
directa en la toma de decisiones. Dehme el consejo de administracion, como
representacion formal de la propiedad, ejerce su influencia en las decisiones y
estrategias de gestion, a través de sus funciones como supervisores de los gerentes
(Petrovic, 2008), y como asesores y agentes de apoya formulacién de estrategias
(Kemp, 2006).

Este analisis también nos permitié evidenciar que el consejo de administracién no es un

grupo homogéneo, siempre con las mismas caracteristicas y rendimiento. Por lo tanto,
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sus efectos e influencias sobrs kstrategias corporativas, incluida la innovacion, no
pueden predecirse de una manera sencilla. Esto explica el interés de la investigacion en
tratar de establecer cuales son los determinantes y caracteristicas del consejo que
pueden explicar sus funciamey desempefio y, por ultimo, su influencia en la

formulacion de estrategias, como la innovacion.

La literatura analizada pone de manifiesto que no existe un consenso sobre la influencia
real de la composicion del consejo de administracion sobre la inaowacual deberia

ser dicha composicidn 6ptima para asegurar un comportamiento innovador apropiado de
las empresas (Galia y Zenou, 2012; Hernandeaet al, 2010; Kor, 2006; Torchiat

al., 2011).

Por otra parte, el analisis de la estructura de pilagietambién establecié la
importancia de la empresa familiar, ya que las mismas se han convertido en una tipica
tipologia de empresas en todo el mundo y su relevancia va en aumento (Let Blgrta
1999). Sin embargo, a pesar de que este tipo de empepsasentan la estructura de
propiedad y gobierno méas comun en el mundo, solo en los ultimos afios se empezo6 a
analizar sisteméticamente la influencia de la participacién familiar en las empresas
sobre la innovacion (De Maset al, 2012). Los resultadossdotan que tampoco ha

sido posible llegar a un consenso claro sobre la relacion que puede existir, y si cabe
esperar diferencias cuando se compara entre empresas familiares y no familiares.
Estudios recientes han confirmado una relacion negativa entregeedgead familiar,
frecuentemente adversa al riesgo, y la inversion en investigacion y desarrollo (I+D)
(Chen y Hsu, 2009). Por el contrario, otros autores, como Zshial (2011),
encontraron evidencia acerca de una influencia positiva entre la prbfpaeaiiar y la
innovacion. Ademas, existe escasa literatura sobre las empresas familiares y la
influencia que ciertas caracteristicas de la estructura y composicion de su consejo puede
llegar a ejercer sobre la innovacion (Changl, 2010; Chen y Hsl2009; Lianget al,

2013).

2. Pregunta de investigacion

En el orden de ideas que acabamos de sefalar, el presente trabajo pretende dar respuesta
a dos preguntas de investigacién. Una mas genérica, y otra mas especifica que considera

en el punto de miralempresa familiar. Son las siguientes:
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- ¢Cual es la estructura y composicion del consejo de administracion mas éptimo
para favorecer la innovacion?
- ¢Dicha estructura y composicion optima del consejo de administracion para

favorecer la innovacion difiere #a empresas familiares y no familiares?
3. Objetivos de la investigacion

El objetivo principal de este trabajo es contribuir a la investigacion previa sobre
gobierno corporativo e innovacion, determinando concretamente, como ciertas
caracteristicas de lastructura y composicion del consejo de administracién, en
términos de su tamafio, tipologia de consejeros, estructura de liderazgo y diversidad de
género, pueden influir en la innovacion empresarial. De forma mas especifica, esta
investigacion también prende 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
caracteristicas sobre la innovacioémcenscribiendo el andlisis al caso de las empresas

pertenecientes a sectores innovadoras en Espana.
4. Contenido y estructura de la tesis

Tomando como referencia lo que acabamos de sefialar y para lograr los objetivos
descritos, hemos estructurado lagemte tesis en dos partes y seis capitulos. En la
primera parte, que abarca los cuatro primeros capitulos, se analiza y explica la
importancia de la innovacion, los antecedentes histéricos y la actualidad del gobierno
corporativo, las diferentes perspeasvedricas desde las que se ha abordado su estudio,
asi como el marco tedrico desde el cual se analizara la influencia del gobierno
corporativo, y mas concretamente del consejo de administracion, sobre la innovacion.
En la segunda parte, que abarca los diimos capitulos, se explica y concreta el
disefio y la metodologia de investigacion, se analizan los datos e interpretan los
resultados obtenidos. Esta segunda parte se concluye con la exposicion de las
principales conclusiones, limitaciones y recomeiwtees para futuras lineas de
investigacion. Todos ellos precedidos de un apartado de consideraciones iniciales

(Introduccién) donde se expone los aspectos mas relevantes de este trabajo.
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A continuacién concretaremos, de forma sucinta, el contenido de wam de los

capitulos.

En el primer capitulo se explica la importancia de la innovacibn como una opcién
estratégica para las empresas y se exponen las cuestiones mas relevantes a las que la
literatura ha prestado especial atencion. El objetivo de epialoaes ofrecer una

vision global de la innovacién y de todo lo que conlleva, comenzando por las
dificultades de su definicion, los diferentes tipos y procesos de innovacion, los
indicadores 0 medidas de la misma vy, los factores que estimulan o insiegmazeso.

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

de ahi, intentar explicar la influencia que el gobierno corporativo puede llegar a ejercer
sobre esta estrategia. Este repaso tedrico no solo serdakegmra entender la

innovacion, sino también para empezar a delimitar nuestro &mbito de andlisis.

En el segundo capitulo se analiza la importancia del gobierno corporativo en el contexto
nacional e internacional y se plantean las cuestiones mas retexgatgonadas con su
estudio. El objetivo de este capitulo es ofrecer un andlisis completo acerca del concepto
y evolucion del gobierno corporativo a nivel nacional e internacional tanto en la
academia como en lo institucional. También se analizan lesedies sistemas de
gobierno corporativo y su marco normativo a nivel internacional, para luego centrarnos
en el dmbito espafol. Finalizamos esta seccién con una breve descripcion de los
mecanismos de supervision del gobierno corporativo; todo ello, t@mancho

referencia la literatura existente sobre el tema.

En el tercer capitulo se examinan las diferentes perspectivas tedricas desde las que se ha
abordado el estudio del gobierno corporativo. En cada una de ellas se trata de entender
la relacidén entre idtintos tipos de actores, principalmente accionistas y directivos y, a
partir de ahi, tratar de explicar el comportamiento de estos cuando se enfrentan a la
decision de innovar. El objetivo central de este capitulo es alcanzamejoa
comprension de ladiferentes asunciones teoricas utilizadas para analizar la influencia

del gobierno corporativo sobre la innovacion. Especial atencion recibiran la Teoria de

Agencia y la Teoria d&tewardship

En el cuarto capitulo se determina el marco tedrico desdeiatlse analizara la

influencia del consejo de administracion sobre la innovacién. Asi, habiendo realizado
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una revision sistematica de la literatura, se establecio el interés por profundizar en el
andlisis de la estructura y composicion del consejo dein&gtracion sobre la

innovacion en el contexto espafiol, que constituye el objeto de este capitulo. Para ello se
planteara un modelo de relaciones y se formulara un conjunto de hipoétesis que trataran

de contrastarse en la parte empirica.

En el quinto capilo se explica y concreta el disefio y la metodologia de esta
investigacion. El propdsito de este capitulo es delimitar la eleccion de la epistemologia
y del enfoque de la investigacion; describir y justificar la poblacion y la eleccion de la
muestra de emipsas cuyo andlisis resulta de interés; describir las fuentes empleadas

para obtener la informacion; y, explicar como se han medido las diferentes variables.

En el sexto capitulo se analizan los datos y se interpretan los resultados obtenidos. Para
ello, se divide el capitulo en dos partes principales, en el primero de ellos se realiza un
analisis descriptivo y exploratorio de las principales caracteristicas de la estructura y
composicion del consejo de administracion; en la segunda parte se lleva adelante
andlisis explicativo de la influencia del consejo de administracién sobre la innovacion.
El objetivo central de este capitulo es discutir los principales hallazgos del trabajo y

vincularlos con la literatura expuesta en los primeros capitulos.

Para ializar, en el Ultimo apartado de este trabajo, se exponen las principales
conclusiones, asi como las limitaciones y recomendaciones de futuras lineas de
investigacion. El objetivo de este Ultimo apartado es sintetizar las principales

contribuciones de lpresente tesis.
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CAPITULO |
LA ESTRATEGIA DE INNOVACION EN LA EMPRESA
1. Consideraciones iniciales

La innovacion se ha convertido en una de las opciones estratégicas mas relevantes para
las empresasug tratan de competir en un entorno cada vez mas global, y que han de
diferenciarse de la competencia y aportar un mayor valor afladido a sus clientes si
desean sobrevivir (Zhou, 2006). Asi pues, desde que el término de innovacion fuera
descrito en el amhwt de la empresa por Schumpeter a principios del siglo XX,
investigadores, directivos y politicos, comenzaron a interesarse por el estudio de la
innovacion; poniendo énfasis en la cuestién de qué es la innovacion y qué determina su
desarrollo y éxito en eteno de las empresas (Beche#thal, 2006; Damanpour y

Gopalakrishnan, 1998; Damanpour, 1987).

Aunque el entorno competitivo actual del siglo XXI ha cambiado considerablemente en
comparacion al del siglo XX, los trabajos pioneros de Schumpeter sigareto gin
importante punto de referencia en el campo de la innovacion (Bedtedth 2006).

Asi, la competencia empresarial en pleno siglo XXI se caracteriza por un entorno
mucho mas turbulento que en el pasado, incluso reciente, sujeto a cambiosaastant
imprevisibles, donde la introduccion de practicas novedosas al mdrcddmuccion

de innovacionds sean estas de caracter organizativo, comercial, financiero,
institucional o tecnolégico (Fernand8anchez y CasinBubio, 1988) se ha convertido

enuna medida crucial para la competitividad y supervivencia de la empresa.

Las sociedades contemporaneas se encuentran en permanente transformacion y
adaptacion a su entorno cada vez mas cambiante, requiriendo cambios institucionales y
organizativos que & permitan dar respuestas adecuadas a los nuevos retos que el
entorno les plantea. Hoy en dia la innovacién se ha convertido en un elemento critico
para la supervivencia y el mantenimiento de la ventaja competitiva a largo plazo de las
empresas (Becheikdt al., 2006; Drazin y Schoohoven, 1996; Johannestaih, 2001,

Kanter, 1985; Stoclet al, 2001). Ya lo decia Freeman en 1975 cuando afirmaba que

fino innovar es mord ( p . 256) . As? pues, | as empr e

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

favorezcan (Fernandezanchez y Fernandé€zasariego, 1988).

La necesidad de desarrollar nuevos productos, prsces servicios, demanda la
adopcion de la innovacion como un modo de vida por parte de las empresas @€oberg
al., 2003; Tushman y Nadler, 1986); llegando incluso a constituirse en un imperativo
para las empresas si desean apostar por incrementar silicaday su crecimiento
(Bello-Acebron, 1989). Ello significa reconocer que la innovacion no es ni debe ser algo
mo me nt § n anoobjetivo rcantiniio y una ocupacion constante para la empresa
(Bello-Acebron, 1989:374).

Sin embargo, a pesar del gran néonde trabajos sobre innovacion, ain no existe una
teoria consensuada que explique perfectamente todo lo relacionado con la adopcidn,
desarrollo y éxito de la innovacion empresarial (Damanpour y Gopalakrishnan, 1998;
Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 198Batignonet al, 2002; Johannesses al,

2001). La incongruencia de los resultados obtenidos, puede deberse, entre otras causas,
a la diversidad de conceptos de innovacion, tipos de innovacién y medidas utilizadas
para reflejar la innovacion empresari@ameleOrdazet al, 2000; Damanpour, 1987;

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

una mayor claridad con respecto a estos aspectos contribuiria a mejorar el avance vy el

impacto de la investigacién al respe@Batignonet al, 2002).

Los estudios tradicionales sobre innovacion, inspirados en los trabajos pioneros de
Schumpeter, asi como las recientes aportaciones a su obra, parecen insuficientes para
explicar el Apor gu®o | as @milgpres ensestsan € 0 n
diferente comportamiento innovador (Belloc, 2012). Una de las posibles razones para
estas diferencias puede deberse al hecho de que la teoria tradicional de la innovacién
trata a las empresas como si fueran iguales y considera a ladidmozamo una
consecuencia directa de la politica de maximizacion de los beneficios de la empresa
(Nelson, 1991).

La literatura sobre gobierno corporativo ofrece algunas ideas Utiles para la comprension
de la actividad innovadora de la empresa (Bello&22CEsta literatura reconoce que las
empresas difieren en la estructura y organizacion de sus 6rganos de gobierno, y sostiene

gue estas diferencias pueden explicar, entre otros factores, el comportamiento innovador

10
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de la empresa. Asi pues, segun estasagoson diversos los factores que influyen en la
innovacion de una organizacion, tanto a nivel interno como externo (Cassiman vy
Veugelers, 2006; Tsai y Wang, 2007). El gobierno corporativo destaca como uno de
esos factores internos, ya que analiza lgardos de gobierno de la empresa con poder

para decidir y cdmo 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 innovacion.

Sin embarg, a pesar de la relacion que vincula diversos aspectos del gobierno de las
empresas Y su estrategia innovadora, y que es un tema que hace décadas que comenzé a
analizarse (Goodstein y Boeker, 1991), sorprende que el nimero de trabajos que han
estudiado diha relacibn no es demasiado elevado, sobre todo si se compara con la
investigacién que analiza la relacién entre diversos elementos de gobierno corporativo y

el desempefo o | a fperefab 200 Heméndekaamtmal, e s ar i ¢
2010; 204; Shaket al, 2011; Villalonga y Amit, 2006).

El presente capitulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones mas relevantes
relacionadas con el estudio de la innovacion, a las que la literatura ha prestado especial
atencion, cuando se ha tratado la inmoda como una de las opciones estratégicas mas

importantes para la empresa.

Para alcanzar este objetivo, estructuraremos el capitulo en una serie de apartados.
Después de esta introduccién, el segundo apartado, introduce el analisis del concepto de
innovecidn como paso previo antes de concretar qué aspectos de la innovacion pueden
considerarse mas relevantes para nuestro analisis. A continuacion, en el apartado
tercero, nos referiremos al proceso de innovacion en el que realizaremos una breve
revision de & literatura para identificar sus etapas. La seccion siguiente (apartado

cuarto) la dedicaremos al analisis de los indicadores o0 medidas de innovacion, aqui
identificaremos las principales medidas utilizadas en trabajos previos. El apartado

quinto hace rafrencia a los tipos de innovacion, en el que se aportaran distintas

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

factores que estimulan e inhiben la innovacion.

11
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2. El concepto de innovacion en la literatura eintifica

La literatura cientifica sobre innovacion es una literatura extensa y muy dispersa,
dificilmente integrable en una teoria Unica y general por el hecho de referirse a factores
y procesos muy diferentes (Ballart, 2001). Una de las mayores difiesiltaths que se

ha enfrentado la literatura que trata sobre la innovacion se deriva de su caracter
abstracto, amplio y multidimensional. De hecho, esta complejidad es lo que posibilita
gue | a aproximaci-n al t ®r mi ntntodpumasdev ac i

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

Entre las diferentes perspectivas desde la que se ha abordado el estudio de la innovacién
destacan, sobre todo, la economia (Coorabsl, 1996; Schumpeter, 1939), los
esudios relacionados con la ingenieria y las nuevas tecnologias (Bsilahd2007;
Merriman, 1974; 1975), la teoria de la organizacién y mdahagemen{Aghion y

Tirole, 1994; Thompson, 1965; 1968; Van de Ven, 1986), la psicologia (Allport, 1924;
Doise yMoscovici, 1984), la sociologia (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997; Medras y
Forse, 1983; Merton, 1980), los estudios de politica y administracion publica (Gow,
1992; Kaul, 1997; Loy, 1986), entre otros.

Desde la perspectiva econémica, los economistaarsagroximado al fenémeno de la
innovacion desde dos grandes vertientes: la macroeconomia y la microeconomia. Desde
el punto de vista macroecondmico, el interés se ha centrado en los efectos de la
innovacion sobre la productividad de distintas economiasbye la formacion de
contextos competitivos (Schumpeter, 1939). Por su parte, la microeconomia ha puesto
énfasis en la utilizacion de los recursos a disposicion de las empresas como fuente de

innovacion, asi como en la gestion del proceso de innovacion.

Los estudios de ingenieria y telecomunicaciones abordaron el analisis de la innovacion
desde una perspectiva mas tecnologica. Se interesaron por la introduccion, desarrollo y
adaptacion de nuevas tecnologias en la empresa. Asi, la investigacion y los nuevos
conocimientos constituyen un factor esencial en este campo, ya que, cada innovacion
puede llegar a desencadenar una estela de innovaciones. El énfasis de estas disciplinas
se encuentra en la funcion de Investigacion y Desarrollo (1+D) llevada a calespor |
organizaciones (Bolaret al, 2007; Merriman, 1974; 1975).

12
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Por su parte, los estudiosos de la teoria de la organizaciérmadatjemententraron

su interés en las caracteristicas de las organizaciones que estimulan o inhiben la
innovacion, asi comonelas estructuras organizativas y de gestion, y la cultura
empresarial, con el objetivo de analizar como estos factores influyen en el desarrollo de
nuevas ideas en el interior de la empresa (Thompson, 1965; Van de Ven, 1986), asi
como para determinar la&structuras organizativas mas aptas para favorecer el trabajo

de investigacion y creacion en las organizaciones.

Los psicélogos por su parte, centraron su atencién en dos aspectos relevantes de la
innovacion, la creatividad individual y el cambio en lomportamientos 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 pnto de vista socioldgico, se ha considerado la innovacion como uno de los

principales factores explicativos del cambio social. En sus estudios sobre la innovacion
organizativa, han puesto el énfasis en el cambio, analizando los impactos que las
innovaciores pueden acarrear sobre la estructura social y los comportamientos en la
sociedad (Medras y Forse, 1983; Merton, 1980).

Por altimo, los estudios sobre politica y administracion publica analizan el impacto de
la innovacién sobre la gestion de las estragtuorganizativas y los sistemas de

gobierno (Kaul, 1997). Otros estudios centran su atencion en la difusiébn de las
innovaciones administrativas de los gobiernos, cuya mision fundamental consiste en

fomentar la innovacion en la sociedad desde el gobierow,(8092; Loy, 1986).

Esta diversidad de enfoques de estudio dificulta el esfuerzo por alcanzar una definicion
comun y consensuada de la innovacion. De hecho, la innovacion cruza transversalmente
estas disciplinas cientificas en la medida en que en toocegwy de innovacion
intervienen elementos econdmicos, tecnoldgicos, organizativos, psicolégicos,
sociologicos e institucionales, lo que explica en buena parte su complejidad. Este
caracter abstracto y complejo de la innovacion, asi como el hecho de Hagase
estudiado desde diferentes perspectivas, provocan una gran dificultad para alcanzar una
definicion comun del término, vy justifica la existencia de distintas definiciones sobre

innovacion (Johannesset al, 2001). La siguiente tabla (Tabla 1) muestra@enadas

13



La estrategia de innovacion en la empresa

cronolégicamente, algunas de las principales definiciones de innovacién aportadas por

la literatura desde el siglo pasado.

Tabla 1: Definiciones de innovacion

Autor (es) ARo y pag. | Definicién
Schumpeter 1939: 63, Cud qui er fiforma de hacer | as
P 84 de la vida economica
Thompson 1965: 2 Generacién, aceptacion e implementacion de nuevas ideas, prq
productos y servicios
Zaltmanet al. 1973 10 Cualquier idea, practica o artefaatmterial percibido como nuey

por la unidad de adopcion relevante

Cambio que requiere un considerable grado de imagina
Nelson 1974 65 constituye una ruptura relativamente profunda con las fo
establecidas de hacer las cosas

Proceso de emparejamiento, y este tiene lugar en las mentes

Freeman 1975: 173 : e
personas imaginativas

Conjunto de actividades inscritas en un determinado period
Pavon y Goodman| 1976: 213 | tiempo y lugar, que llevan a la introduccion con éxiteeemercado
Ruiz-Gonzalez 1988: 121 | por primera vez, de una idea, en forma de nuevo 0 mejo
productos, procesos, servicios o técnica de gestion y organizaci(

Cambio en el ambito econémico y social, en la conducta d
Drucker 1981: 263 | personas como consumidores o pidtes, como ciudadanos, cor
estudiantes o como profesores, etc.

Proceso por el cual a partir de una idea, invencion o identificaci
Gee 1981: 5 una necesidad se desarrolla un producto, técnica o servicio (
comercialmente aceptado

Innovar significa introducir modificaciones en la manera de hace

FerrerSalat 1984: 288 : ;
cosas, para mejorar el resultado final

Un nuevo, o0 mejorado, producto o proceso de produg

Pavitt 1984: 344 | - mercializado con éxito

i Prodwccion de tecnologia de proceso o de producto, explo
LafuenteFelezet | jgac. 12 | econémicamente a partir de las innovaciones tedricas originaday
al. fase de invencién

Introduccién de una nueva técnica, un nuevo producto o una n
Lopez de Salinas | 1985: 205 | de organizacion oel desarrollo de recursos recienteme
descubiertos, que sean significativos en la actividad econ6mica

Herramienta especifica de los empresarios innovadores; el med
Drucker 1986a: 33 | el cual explotar el cambio como una oportunidad para un ne
diferente

Creacion de un producto, servicio 0 proceso que es nuevo pa

Tushman y Nadler | 1986: 75 | | i de negocio

Desarrollo e implementacién de nuevas ideas por parte de pe
Van de Ven 1986: 591 | que con el tiempo establecen transaccionetas personas dent
de un contexto organizativo

Implementaciéon de una idea, ya sea generada intername|
adquirida, acerca de un producto, mecanismo, sistema, prq

Damanpour 1987: 676 I o L
politica, programa o servicio, que es nueva para la organizegiél
momento de su adopcion.

FernandesSanchez La innovacién, es ante todo, una actitud, una capacidad de mejq

Fernandez 1988: 117 propio producto, mediante la adaptacién de los procesos existe

Séasarie o ' la organizacion a los nuevos des#os tecnoldgicos que les se

9 aplicables
Kanter 1988: 170 | Creacién y explotacién de nuevas ideas
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Autor (es) ARo y pag. | Definicién

Esfuerzo sistemético a realizar a lo largo de una serie de ¢
concatenadas, que abarca desde los primeros trabajos p
concepcion del nuevo producto (idea) hasta su introduccién g
mercado, satisfaciendo asi una determinada necesidad

Sidro-Cazador 1988: 8

Proceso sistematico y deliberado mediante el cual se pretende
determinados factores de la empresa. A tral@seste proceso 9
conciben nuevas ideas que, una vez desarrolladas, permi
introduccion en el mercado de nuevos productos o proces
adopcion por parte de la empresa de nuevas estructuras organii
el empleo de nuevas técnicas comercialegjestion, etc.

Benavidesvelasco | 1998: 77

Generacion, desarrollo e implementacion de ideas 0 comportam
nuevos. Una innovacion puede ser un producto o servicio nuey
sistema administrativo, 0 un nuevo plan o programa pertenecie
miembros de la oanizacion

Damanpour 1991: 556

Spence 1994. 25 Algo que nunca ha existido antes

Producir, asimilar y explotar con éxito una novedad las esfera
econdémica y social, de forma que aporte soluciones inéditas
problemas y permita asi responddasanecesidades de las personi
de la sociedad.

Comision Europea| 1995: 4

Introduccién de un nuevo, o significativamente mejorado, prog
OCDE/Eurostat 1997: 56 (bien o servicio), de un proceso, de un nuevo métodd
comercializacion o de un nuevo método organizativo

EscorsaCastells y Una idea nueva hecha realidad o llevada a la préactica.

Valls-Pasola 1997:20 Explotacién con éxito de nuevas ideas.

Damanpour y . Adopciébn de una idea o un comportamiento nuevo en
: 1998: 3 S

Gopalakrishnan organizacion

Crear o adquirir una idea o conocimiento e introducirla e
2000:334 | organizacion, pudiendo materializarse en un nuevo producto, ¢
en un proceso 0 método

CameleOrdazet
al.

Creacién de nuevos productos, procesos, métodos o servicios p

Ravichandran 2000: 257 L
organiacion

Subramaniam y Identificacién y aprovechamiento de oportunidades para crear n

Youndt 2005: 451 productos, servicios o practicas de trabajo
Actividad humana que resulta en un sistema de artefacto,
Costello y ) . R o . , L
2008: 106 | practica, organizacion, aprendizaje o informacion percibido cq
Donnellan ) i
nuevo por la unidad de adopcién
Egbetokuret al 2009: 123 Proceso rr_lgdlante_eljal las (_empresak)mman y aplicarel disefio y|
la produccion de bienesservicios qude seamuevos
Todtling et al 2009: 59 Re_sulte}glo deun proceso interactivo dgeneracion, difusion y
aplicacion de conocimiento
Wanget al 2010: 767 Proceso que comienza con una idea nueva y concluye c

introduccion al mercado

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observagngue la idea de innovar no es nueva, su conceptualizacion

en el ambito cientifico y académico si es relativamente reciente. De hecho, se trata de

un término elaborado en los afios treinta en el campo de la economia por el economista
austriaco Joseph A. Sampeter (1934). Segun Schumpeter, la innovacién es un
fen- meno ampli o, de t al suerte que cual g

di ferenteo en el reino de la vida econ-m
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entender como innovacion (pp. 63 y 84psi, los cambios introducidos en la

organizacion, pueden ser considerados auténticas innovaciones.

Sin embargo, y como sefala Rosenberg (1979:95), en su dia, las aportaciones hechas
por Schumpeter no fueron lo suficientemente apreciadas y dicho téraydoen

desuso. No fue sino hasta mediados de los afios cincuenta, gracias a los cambios
tecnolégicos que se venian produciendo, que los economistas empezaron a prestar
atencion a la innovacion, suscitandose un creciente interés por el estudio de este
fendmeno, interés que se acentud en los afios setenta, en parte, como respuesta a la
crisis petrolera de 1973. Estos argumentos sirvieron de base para que algunos autores,
como AitEl-Hadj (1990) sitien la aparicion del concepto de innovacion alrededor de

los afn® setenta.

Las muchas definiciones que existen sobre innovacion estan influidas por el propésito y
las caracteristicas particulares de las investigaciones llevadas a cabo en cada momento
por sus autores. Sin embargo, la mayoria de las definiciones sotvadion contienen
elementos comunes que en la mayoria de los casos llegan a solaparse. Estos estudios
suelen coincidir en dos aspectos fundamentales: por un lado, sefialan que la innovacion
supone la puesta en practica de una idea nueva 0 novedosa; gartdragque la
innovacion 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 practicamente la totalidad de las definiciones

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

Con relacion a la primera asociacion, se han de sefialar dos elementos, que la idea ha de

ser nueva o novedosa, y que es necesaria su implantacién o puesta en practica. La gran
mayoria ddas definiciones revisadas ponen de relieve estos atributos de la innovacion.

Asi por ejemplo, para Zaltmaet al (1973:10) l a i nnovaci - -n ¢
idea, practica o artefacto material percibido como nuevo por la unidad de adopcion

r el ey atrog autores conciben la innovacibn como la generacion, desarrollo,

1 No obstante lo sefialado, el término en si y el concepto que de él se deriva, fue introducido al &mbito de

la empresa por Schumpeter ya en 1912 cuando empez6 a interesagkedgsarrollo econémico de la

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

dicha. El Trabajo de Schumpeter sobre el desenvolvimiento econémico de la sociedad de la mano del
empresario innovador, es cadmsiado, entre otros, por BueBlncoy MolereZayaz (1989: 17) c¢como
aportacion mas importante que ha orientado gran parte de los planteamientos mas recientes sobre la
materi ao.
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implementacion y explotacion de ideas o comportamientos nuevos (Damanpour, 1991;
Kanter, 1988; Thompson, 1965; Van de Ven, 1986). Por su parte, Tushman y Nadler
(1986:75) entiendenpornnovaci -n | a ficreaci-n de un pt
€S huevo para una wunidad de negoci o0o0. En
EscorsaCastells y VallsPasola (1997) sostienen que para que estas nuevas ideas sean
consideradas como innovén, deben ser hechas realidad o llevadas a la practica.
También, Damanpour (1987) y Cam&odaz et al (2000), conciben la innovacion

como la accion de crear o adquirir una idea o conocimienteva e introducirlo en la
organizacion, es decir, estase&d nuevas 0 novedosas pueden ser generadas
internamente o adquiridas por la empresa, pero han de ser finalmente implantadas o

puestas en practica en la organizacion.

La idea de que la innovacién pueda proceder tanto de medios internos como del exterior
de la organizacion anima otro debate. Hay autores, como los recién citados arriba, que
sostienen que la aplicacién o adopcién de una idea que tiene su origen en otra unidad o
en otro contexto, también puede ser considerada como innovacion (Damanpour y
Gopakbkrishnan, 1998; Van de Vet al, 2001). Sin embargo, no existe un consenso
pleno al respecto. Esta otra corriente sostiene que solo puede hablarse de innovacién
cuando la idea es elaborada, usada e introducida con éxito en el mercado por primera
vez enforma de nuevos o mejorados productos, procesos, servicios, técnicas de gestion
u organizaciéon (Barnett, 1963; Becker y Whisler, 1967; Pavén y Goodman, 1976; Ruiz
Gonzélez, 1988). Es decir, y utilizando las palabras de Spence (1994:25) debe consistir
enl @da qgque nunca ha existido anteso. Esto
una adquisicién externa de una idea innovadora en una organizacion concreta no se
consideraria innovacion si previamente se ha introducido y aplicado en otra u otras

organizamnes.

Con relacién a la segunda asociacion, la de cambio en los individuos, las empresas o la
sociedad, la gran mayoria de las definiciones revisadas también ponen de relieve este
atributo de la innovacién. Asi por ejemplo, para FeBaat (1984:288)a innovacion
consiste en | a Qi nt ricachhio§ en la manetaede haced laf | c a c
cosas, para mejorar el resultado final 0. |
estas modificaciones requiere de un considerable grado de imagiryaciue, 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 ambito
econdmico y social, y considera que la innovacion consiste en un canthioogructa

de las personas como consumidores o productores, como ciudadanos, como estudiantes,
como profesores, etc. Segun esta concepcion, la innovacion facilita la adaptacion de los
individuos y de las organizaciones a los cambios rapidos y profundexparimentan

las sociedades contemporaneas (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997).

A pesar de las diversas perspectivas desde las que se ha abordado la innovacion, en el
presente trabajo consideramos la innovacion desde el punto de vistardglemeny

la organizacion de empresas. Nuestro interés se centra en las caracteristicas de las
organizaciones, asi como en las estructuras organizativas y de gestion, que estimulan o
inhiben la innovacién, con el objetivo de analizar como estos factores influyen en el
desarrollo de nuevas ideas en el interior de la empresa, asi como para determinar ciertos

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

Por otra parte, para el presente trabajo la aproximacion conceptual que consideramo
mas apropiada es la aportada por Schumpeter (1912, 1934). Esto nos conduce a

concebhir la innovacién como:

- la introduccién en el mercado de un nuevo producto o proceso con el cual los
consumidores no estan familiarizados, o de una nueva calidad;

- la introduccion de un nuevo método de produccién, basado en un
descubrimiento cientifico, 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 d
productos semielaborados, haya o no existido anteriormente;

- la creacion de una nueva estructura en un mercado, por ejemplo la creacion de
una posicion de monopolio, o bien la anulacién de una posicién de monopolio

existente con anterioridad.

Esta considracion amplia del concepto de innovacion permite concebirla como
cualquier cambio, modificacion, mejora, creacién, independientemente de cual sea su
objeto (producto, proceso, estructura, mercado, meétodo, etc.), siempre que se haya

llevado a cabo su apécion o implantacion.
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3. El proceso de la innovacion

En el andlisis conceptual de la innovacion, una vision que ha recibido un amplio apoyo
por parte de la literatura es aquella que la concibe como un proceso, sistémico y
deliberado (Benavidegelasco, 198; Egbetokunet al, 2009; Freeman, 1975; Gee,
1981; Kimberly y Evanisko, 1981; Ru@onzalez, 1988; Wanegt al, 2010). Esto se

debe a que la innovacién no consiste en una actividad simple, ni es el resultado de
aplicar formulas sencillas; al contraricst@& formada por un conjunto de actividades
secuenciales e interrelacionadas entre si, inscritas en un determinado periodo de tiempo
y lugar con el que se pretende alterar uno o varios factores de la organizacion, que lleva
a la introduccién con éxito o nen el mercado, de una idea nueva en forma de
productos nuevos o mejorados, de procesos, servicios 0 técnicas de gestion y
organizacion (Benavidegelasco, 1998; Robertson, 1967; R@pnzalez, 1988). Es

decir, se trata de un proceso, y como todo proceds® tkner un punto de partida que le
sirva de inspiracion, asi como una serie de etapas a desarrollarse durante dicho proceso.
A la descripcion de este punto de partida y sus diferentes etapas dedicaremos las

siguientes lineas.

Es necesario comenzar pos lantecedentes que explican el inicio del proceso. En este

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

i nnovar . As?, |l a i nnovaci- -n puede surgir
|l a demandaodo, aemdemanpae dted anelr cado; o bie
cienciaodo, como consecuencia de | a b¥squed:zé

por parte de los departamentos de I+D de las empresas (Braun, 1986; Fernandez
Sanchez y Fernand€zasariego, 1988; rEeman, 1975; RuiGonzalez y Mandado
Pérez, 1989). En opinién de algunos autores como Freeman (1975), FefBandezz

y FerndndeXasariego (1988) y Clark y Ken (1998), la innovacién también puede

surgir de la combinacion de ambos tipos de posibilidades

La primera opcion, la del tiron de la demanda, se da cuanto el mercado constituye la
inspiracion basica para la innovacion. En este caso, las organizaciones producen lo que
el mercado demanda, en el entendido de que es posible conocer la direcciorelen que
mercado va avanzando. Por lo que la empresa ha de estudiar las necesidades del
mercado, con objeto de satisfacer esa demanda latente y asi poder desarrollarse y crecer

(FernandeSanchez y Fernand€zasariego, 1988). Este modelo de innovacion parte de
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|l a base de que | a fAnecesidad del mer cadoo
opinibn de RuizGonzalez y MandadPBérez (1989), estas necesidades pueden ser

civiles, militares o sociales, y se traducen en una intensificacion de los esfuerzos
tecnolégice por parte de la empresa u otras organizaciones para satisfacerlas. En
consecuencia, podemos concluir sefialando que el analisis de las necesidades futuras del
mercado resulta fundamental para lograr innovaciones que tengan éxit@Ruaidlez

y MandadePérez, 1989).

La segunda opcion, la del empujon de la ciencia, se da cuando la orientacion
tecnologica de la organizaciébn es la que constituye la inspiracion basica para la
innovacion. En este caso, las organizaciones venden lo que se puede producir. Por lo
que, el punto de partida lo constituye la busqueda de oportunidades dentro del
departamento de [+D o afines, con objeto de explorar las capacidades tecnoldgicas
existentes (Fernandé&xanchez y Fernandé€zasariego, 1988). Los que proponen esta
perspectivaren en los avances de la ciencia y de la tecnologia los determinantes de la
actividad innovadora de la empresa (R@ianzalez y MandadBérez, 1989). Y como
sefialan RuitGonzalez y MandadBérez (1989), en algunos casos, sirve para explicar
algunas innovaones radicales en las que la demanda del mercado parece tener poca

influencia.

Por dltimo, algunos autores como Fernar8émchez y Ferndndé€zasariego (1988) y
Ruiz-Gonzalez y MandadBérez (1989), coinciden en sefialar que ninguno de los dos
modelos anteores, resulta por si solo adecuado para explicar el proceso de innovacion.
En opinion de estos autores, la explicacion del proceso de innovacion en muchas
ocasiones pone de manifiesto un modelo hibrido que incorpora, por un lado, las
necesidades del mado y por otro las posibilidades que la tecnologia ofrece para
satisfacer estas necesidades. De hecho, la mayoria de las innovaciones son el resultado
de la combinacion de ambos tipos de posibilidades {Boizzdlez y MandadPérez,

1989).

Hablando ya deproceso de innovacion propiamente dicho, debemos sefalar que la
literatura coincide en sefialar que dicho proceso es llevado a cabo, fundamentalmente,
en el departamento de I+D de las organizaciones. En dicho departamento de [+D se
desarrollan nuevos prodws; se mejoran los productos existentes; se encuentran

nuevos usos para productos existentes; se mejoran los procesos de fabricacién; se hallan

20



Tesis doctoral

usos potenciales para los subproductos o para los residuos generados por la fabricacion;
y, se analiza y estualios productos de los competidores, entre otras funciones (Roman,
1968). Es decir, comprende los trabajos creativos y técnicos que la organizacion
emprende de modo sistematico a fin de aumentar el volumen de sus conocimientos, asi
como la utilizacion destos conocimientos para concebir nuevas aplicaciones (OCDE,
2002). La investigacion desarrollada en estos departamentos puede ser tanto cientifica
como tecnoldgica, 0 ambas a la vez. En opinidon de Freeman (1975), la creacion de este
tipo de departamentossgecializados, por medio del cual se profesionalizan estas
actividades, constituye una respuesta institucional de la organizaciébn al complejo

proceso que supone la gestién y organizacién de la innovacion.

Ahora bien, si acudimos a la literatura en buscaueproceso de innovacion 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
innovacion, desarrollado en momentos diferentes, deretites autores y siguiendo
distintas perspectivas. Estos modelos tratan de explicar como y por qué las innovaciones
aparecen y se desarrollan. La mayoria de estos estudios realizan un analisis descriptivo
de los procesos de innovacion utilizados conoéditrante los ultimos afios por las
principales empresas estadounidenses y europeas. A continuacion se detallan algunos de

los mas relevantes.

Un primer trabajo en el que encontramos una descripcibn de este proceso, es el
desarrollado por Zaltmaret al. (1973). Estos autores proponen un proceso de
innovacion que consta de dos fases principales: iniciacion e implementaciéon. La
primera fase esta formada a su vez por tres etapas: conocimiento, formaciéon de
actitudes, y decision; la segunda fase consta dedigsastapas: implementacion inicial,

e implementacion continuada o sostenida. Sin embargo, esta distincién en las etapas no
es unanime, Kanter (1988) por ejemplo, distingue cuatro fases en el proceso de
innovacion: generacion de ideas y activacion de laovacion, formacion de

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

Como se pude observar, los dos primeros procesos propuestos por Zalanéid73)
y Kanter (1983), describen fases o etapas diferentes entre si, con alguriagliegreh
la descripcion de dichas etapas. Sin embargo, algunos autores como Daft (1978), Rogers

(1983) y Buggie (2007) describen un proceso de innovacién bastante similar, en el que
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distinguen las siguientes cuatro etapas: conocimiento o concepciéitéee, lpropuesta

0 persuasion, evaluacion o decision de adopcién, e implementacion; al que Rogers
(1983) afiade una quinta etapa que es la de confirmacion. Por su parte, Braun (1986)
también hace referencia a un proceso compuesto por cuatro etapas, estaeisan

desarrollo, prototipo y produccion.

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

en su denominado fAmodedloabd-en oi.n nbivcahcad - mo dcealdoe
una cadena central en el proceso de ianin compuesta por cinco actividades, que

son: estudio de mercado, invencidon o disefio analitico, disefio detallado o prueba,

redisefio y produccion, y distribucion y ventas. Todo este proceso se encuentra
retroali mentado por | otsr aa&lniomme mtaalois:- ma&e.s | B oa
la cadena central del proceso se encuentra en permanente interaccion con las areas de
investigacion y conocimiento. En contrapartida, CastreBai&Castillo y Blance

Martinez (1989; 1990) distinguen en el proceso deviacion simplemente dos etapas:

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

establece la relaciébn empresatorno protagonizada por la ctpula directiva.

Como se puede observar, existen tantos modelos como awgnesdan consultar. Sin
embargo, y como hemos tenido ocasion 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 uno aacpkrdo en
distinguir, al menos, cuatro grandes etapas en el proceso de innovacion. Estas etapas
son: la invencidn o concepciéon de una idea nueva, desarrollo o materializacion de la
invencion, produccién de la idea, y difusion o explotacién econdémida desma.

Estas fases describen una secuencia bastante l6gica, no obstante, algunas de ellas
pueden llegar a solaparse parcialmente. De otra parte, resulta necesario sefalar que entre

dichas fases funciona un complicado sistema de realimentacién.

A continuacién intentaremos describir estas etapas de modo general para intentar captar
la esencia misma del proceso de innovacién. No sin antes advertir que, como en toda
generalizacion, se pierden algunos detalles del proceso, ya que es habitual que este se

adape y varie de acuerdo con el tipo de tecnologia y de empresa.
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La primera fase del proceso de innovacion, la invencion, hace referencia a la
concepcion de una idea nueva o técnicamente mejorada. Asi, como ya se indic6 en el
apartado anterior dedicado a lanceptualizacion de la innovacion, son multiples las
definiciones de innovacion que ponen énfasis en la novedad como una caracteristica
principal de la innovacién (véase por ejemplo: Damanpour, 1991; Gee, 1981; Knight,
1967; Morrow, 2002; Nohria y Gulatl996; Pavon y Goodman, 1976; Ravichandran,
2000; Robertson, 1967; Waeg al, 2010; Zaltmaret al, 1973, entre otros). Esta etapa

del proceso de innovacion esta constituida por todas las actividades que tienen que ver
con la identificacion de una neceait] la obtencion de informacion y de recursos que
permitan buscar soluciones a la necesidad identificada. En la innovacion de producto o
proceso la necesidad puede ser una demanda del mercado (tiron del mercado) o la
esperanza de crear una nueva necegieiagbujon de la tecnologia). En todo caso, al

final de esta fase del proceso de innovacion, emerge una idea nueva bien estudiada,
basada en las previsiones de necesidad de mercado y en las posibilidades técnicas de la

organizacion.

La segunda fase del prewe la de desarrollo de la invencion, hace referencia
precisamente a la materializacién de la invencién en un producto o proceso nuevo o
mejorado. Asi lo han referido algunos autores al destacar en el concepto de innovacion
la idea de transformacion deitkea en algo completamente nuevo o mejorado, ya sea de
un producto, proceso, o técnica de gestién u organizacion (C@&rddaet al, 2000;

Gee, 1978; 1981; Van de Ven, 1986). Asi, en una innovaciéon de producto, este es el
momento en el que la idea seakeslla en un prototipo, listo para la fabricacion, y en el

gue se hace una estimacion del mercado potencial y de los problemas de
comercializacion. El proceso habré llegado a una fase en que se conoce perfectamente
Sus caracteristicas técnicas y econosjica sus necesidades de equipamiento. En
consecuencia, esta fase implica una gran cantidad de recursos, trabajo, tiempo y dinero.
Asimismo, requiere mucha investigacion, desarrollo, disefio y redisefio del producto,

hasta que el mismo llegue a ser técnicamercialmente viable.

La tercera fase del proceso, la de produccion de la idea, es la fase de la ejecucion de la
invenciéon. Esta etapa del proceso de innovacion esta constituida basicamente por la
materializacion del prototipo obtenido en la segunda (Bsaun, 1986). Asi, en la

innovacion de un producto el requisito fundamental para su materializacién es disponer
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de instalaciones para su fabricacion en cantidades comercialmente aceptables. En la
innovacion de proceso, esta fase requiere cambiar la jpidotia de funcionamiento. A

menudo, la ejecucion de la innovacion de producto requiere a su vez la ejecucion de una
innovacion de proceso, por lo que, ambos procesos suelen ser la continuacion el uno del

anterior.

La cuarta y ultima fase del proceso, la difusion o explotacion econdmica de la
invencién, consiste en la introduccion en el mercado del producto, proceso o sistema en
el que se materializo la invencion. Asi, son varias las definiciones de innovacion que
ponen de relieve este Ultimo aspecto 48 por ejemplo: Escor€aastells y Valls

Pasola, 1997; Pavitt, 1984; Pavon y Goodman, 1976;-Gaizalez, 1988; Sidro
Cazador, 1988; Wanegt al, 2010). Sin embargo, algunos autores como Utterback
(1971), no la consideran dentro el proceso de innovaci@piamente dicho, puesto que

tiene lugar basicamente fuera de los limites de la organizacion. No obstante, aunque este
altimo extremo puede llegar a ser cierto, existe un consenso bastante generalizado en
gue no se puede llegar a hablar de innovaciomesak si no se culmina con la
introduccién en el mercado de la idea nueva o mejorada, o con su aplicacién dentro la
empresa (Benavidégelasco, 1998; Garcia y Calantone, 2002; Pavon y Goodman,
1976; RuizGonzéalez, 1988; Sidr@azador, 1988; Wangt al, 20L0). A4n mas, en
opinion de Braun (1986) un invento es Unicamente una idea o un prototipo de un nuevo
producto o proceso y no se convierte en innovacion hasta que no alcanza el inercado

En este sentido, puede ser clarificadora la Figura 1 que esquedictizgroceso.

2 En este puntoresulta necesario sefialar que cada una de las fases maglasiodel proceso de
innovacion 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 quelle r an e | proceso de |l a Adestrucci-n crea
empresas. Por su parte, Freeman y Soete (1997), hacen referencia al importante papel desarrollado por el
denomi nado Apal ad2n de product o0, izhecbntribucithes como cua

decisivas a la innovacion. Por Gltimo, Belloc (2012) sefiala que el proceso a través del cual los individuos
integran sus recursos humanos y materiales dentro de la empresa es fundamental para la dindmica de la
innovacion.
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Hasta aqui hemos descrito el proceso de innovacién desarrollado por la empresa de
forma aislada y en competencia con sus rivales, que era la forma traldazolevar

adelante las actividades de innovacién. Sin embargo, recientemente ha ido ganando
importancia una nueva tendencia. Esta ha alterado la logica de actuacién de las
empresas y de los individuos a la hora de desarrollar los procesos de innovacion
(Lundvall y Borréas, 1999). Desde el punto de vista de esta nueva tendencia, la creacion
colectiva de conocimientbinnovacion, la mayor parte de las veces no se realiza de
forma individual, sino a través de una capacidad endoégena de aprendizaje e dmnovaci
colectiva (Amin y Thrift, 1994; Maillat, 1995; 1999). Asi pues, el proceso de
innovacion no es el resultado del comportamiento de empresas individualmente
consideradas, sino de sistemas o medios en los que la empresa esta inserta; sistemas a
los que algnos aut ores como Ol azar8n y G- mez (2

productivoso, fAsistemas industrialesodo o fAsis

Esta nueva perspectiva, denominada por al gu
qgue fue desarrollada a finales de la déaldos afios 80 y principios de los 90 por el
grupo francoitaliano GREMI (Groupe de Recherche Européen Sur les Milieux
Innovateurs), conciben a la innovacion como un fendmeno colectivo, caracterizado por
la existencia de relaciones de cooperacion y coacthn interempresarial. Este nuevo
concepto de medio innovador que se encuentra intimamente relacionado con el enfoque
de los distritos industriales y de latustersdesarrollados por Porter (1990; 1992;
2003), examina la competitividad empresarial, pemiendo en cuenta la coordinacion

entre empresas. Este nuevo concepto de innovaciéon hace énfasis en que el esfuerzo
innovador de los competidores, obliga a las empresas a unir fuerzas para desarrollar
nuevos proyectos de innovacion, ya que, por si smlgsdrian llevarlos adelante. Bajo

la lente de esta nueva perspectiva de coordinacion y colaboracion, las empresas
aprovechan tacitamente las ventajas de la concentracién geografica, donde toman

protagonismo los distritos industrialeslasters

Esta neva perspectiva dio lugar a la creacion de verdaderos sistemas nacionales y/o
regionales de innovacion. Dichos sistemas tienen la particularidad de coordinar la
actividad de las diferentes fuentes de produccion del conocimiento, como pueden ser:
universidales, instituciones de investigacion, instituciones publicas o privadas y, por

supuesto, empresas de distintas dimensiones y actividad; las cuales se encuentran
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estrechamente vinculadas, donde la produccion y el acceso al conocimiento se
encuentra mas praxio (Cooke 2002; Cooke y Morgan, 1998; Florida, 1995) para todos
los participantes del proceso de innovacion. En este nuevo sistema, todas las
instituciones han de tener un papel activo en la distribucion y en la transferencia del
conocimiento; y han de dempefiar un rol activo en promover los cambios tecnologicos

y la innovacion.

Asi pues, ademas de poner de manifiesto las diferentes etapas del proceso de
innovacion, y como dicho proceso se extiende mas alla de los limites de la empresa,
abarcando un sigtea mas completo que integra distintos agentes, es necesario sefialar
que para iniciar el proceso de innovacion 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 adsiones que desemboquen en su puesta en practica. Todo lo anterior,
permitird la obtencion de ciertos resultados de innovacion. Dichos resultados se pueden

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

4. Indicadores y medidas de la innovacion

En el proceso de innovacion que acabamos de describir arriba, la informacién utilizada
para identificar la naturaleza innovadora de la empresa ha sido diversa. Precisamente
esta diversidad de indicadores en el estudio dentavacion ha complicado la medicion

y definicién del concepto, constituyéndose en una de las causas que dificulta el avance
en este campo (Camel@rdazet al, 2000; Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 1986;
Gatignonet al, 2002).

En este sentido, un grupo tlabajos utiliza como medida de innovacion la introduccion

de nuevos productos, procesos y servicios, asi como los cambios implementados en los
sistemas organizativos de la empresa (Jaskyte y Kisieliene, 2006; Kimberly y Evanisko,
1981; Subramanian y Nkanta, 1996). De otra parte, otros autores ademas de las
medidas anteriores, utilizan variables relacionadas con el caracter proactivo o reactivo
de la empresa en la introduccién de innovaciones, es decir, si la empresa es lider o
pionera en el mercado en cambio, seguidora a la hora de introducir modificaciones en
sus productos, procesos, servicios y sistemas de gestion (DesphahdE093; Manu,

1992; Subramanian y Nilakanta, 1996), asi como medidas referidas a los esfuerzos que
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implica para la emp@sa la introduccion de innovaciones en términos de recursos

aplicados a la I+D.

Otro criterio comun para la clasificacion de los indicadores o medidas de innovacion es
distinguir si se basan en lo que se conoce como entradas, o en las salidas del @roceso d
innovacion. Segun esta clasificacion, las cuatro etapas del proceso de innovacion que
hemos mencionado se nutren de una serie de recursos, que isputes entradas del
proceso de innovacion; en otras palabras, el esfuerzo innovador que la enghizsa re

y produce una serie de salidasoutputs que seran los resultados del proceso de
innovacion (Coronad@uerrero y Acostserd, 1999; Flor y Oltra, 2004; Gugler, 2003;

Hitt et al,, 1991; 1997).

A continuacidon, comentaremos algunos de los indicadorés utilizados por la
literatura para medir el desempefio innovador de la empresa, distinguiendo entre los

inputsy los outputsde la innovacion.

Asi, para determinar el esfuerzo innovador que la empresa realiza, la literatura ha
acudido a distintos indicades, entre los que destacan: los gastos en I+D, la intensidad
en I+D (relacion entre gasto en I+D y las ventas, o el nimero de empleados), la
intensidad relativa a la inversion en 1+D en relacidén a otras empresas que compiten en la
misma industria, la egtencia formal de un departamento de 1+D, la participacion de la
empresa en proyectos de I+D con instituciones u organismos de investigacion, y la
formacion académica y/o cientifica de su personal. De entre estos, destacan como
indicadores méas habitualeslasfuerzo innovador, los gastos en I+D y la intensidad en
I+D (Balkin et al, 2000; Bues#@lanco y MolereZayaz, 1992; Evangelis&t al, 1998;

Gugler, 2003; Hagedoorn y Cloodt, 2003; Hittal, 1991; 1997; Lundstrum, 2002;

Patel y Pavitt, 1995).

Unaposible explicacion de la relevancia de estos indicadores, puede deberse a que los
gastos en I+D mantienen una estrecha relacion efast con la aparicion de nuevos
productos o procesos, de manera que estas innovaciones no serian posibles sin ese
esfuezo innovador previo. Asi, los resultados de innovacion 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 (Alegigal et al, 2004; Bues#@lanco y Molere

Zayaz, 1992; Mansfield, 1981; Patel y Pavitt, 1995). Ademas, aunque ciertamente
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grandes gastos en [+D no garantizan que la empresa se convierta en un agente
innovador efectivo, si cabria esperar que las empresas mas innovadoras realicen
normalmente inversionen |+D. Asi, no es extrafio que cuando se invierte en 1+D a un
ratio mas elevado que la competencia, es probable que la empresa intente competir
sobre la base de la innovacién, que en tal caso, parece ser su apuesta mas potente
(O"Brien, 2003).

Sin embargp el esfuerzo de inversion en I+D no siempre produce los resultados
esperados, ademas, 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 Bereikh et al (2006) no consideren a los gatos en 1+D como una
medida que por si sola pueda reflejar o sea indicativa de la innovaciéon de la empresa, ya
que presentan algunos inconvenientes. Estos inconvenientes pueden deberse a que: 1)
los gastos de I+D nouestran la eficiencia de los procesos mediante los cuales los
inputs son transformados eoutputs 2) no reflejan la significacion econémica o
cualitativa de las innovaciones producidas; 3) no indican el nivel de complejidad
tecnoldgica incorporada ensloproductos y/o procesos resultantes; y 4) es dificil
comparar dicha medida entre empresas y paises (Coeinlad, 1996). Como
consecuencia de ello, este tipo de medidas puede ser (til para comparar los esfuerzos
innovadores de las empresas, pero no permibtener una comprension global del

proceso y del desempefio innovador.

El resto de indicadores mencionados, también hacen referencia al esfuerzo innovador
gue realiza la empresa. Es el caso, por ejemplo, de la existencia de un departamento
formalizado del+D, que implica la aplicacién 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 organizaciérempresarial para poner en marcha la innovacién (Bel&bron,

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

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

Lo mismo puede decirse de la participacionjunta de la organizacién en proyectos de
investigacion con otras organizaciones, como universidades, institutos de investigacion

y otras empresas; o la aceptacion de fondos publicos para participar en programas de
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apoyo a la innovacion creados a nivegional, nacional o internacional (Flor y Oltra,

2004). Ambos factores demuestran el compromiso de la organizacion con la innovacion.

Por ultimo, la formacién académica del personal de la organizacion puede ser también
considerada como un indicador delfueszo innovador de la empresa. Asi lo
propusieron Jacobssoet al (1996), al considerar al personal de la empresa con
estudios en educacion superior como un indicador de la innovacion tecnoldgica
desarrollada por la organizacion. Segun estos autoredutacion del personal incluye
informacion que puede estar relacionada o influir de alguna manera en la innovacion
que pueda desarrollar la empresa y, como aproximacién general, proporciona una
representacion mas amplia de la capacidad de la empresamarari En tal sentido,
también puede ser considerado como indicador del esfuerzo innovador de la empresa,
aunqgue en opinién de algunos autores, su utilizacion presenta serias debilidades, puesto

que en muchas ocasiones no se observa una relacion dilecta Qltra, 2004).

Una vez que la empresa comienza a aplicar estos recursos para emprender la estrategia
de innovacién, comienzan a desencadenarse las cuatro etapas del proceso que hemos
sefialado previamente. Conforme dichas etapas se van sucediendgirsn dos
resultados de la innovacién. Asi pues, las entradas u esfuerzos de innovacién
constituyen una condicion necesaria pero no suficiente para que el proceso de

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

Para captar los resultaddsl proceso de innovacion 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 emgsa, el recuento de productos o procesos mejorados por la
organizacién, la identificacién de innovaciones a través de informacion proporcionada
por expertos del sector, por parte de los directivos de la compaiiia, y a través de
informacion recopilada en vistas técnicas y comerciales especializadas (Acs y
Audretsch, 1993; Alegr¥idal et al, 2004; Cogan, 1993; Coomlet al, 1996;
Edwards y Gordon, 1984; Flor y Oltra, 2004; Kleinknesttdl, 1993).

De entre estos indicadores, destacan como mas habitoslmdicadores basados en el
analisis del recuento de patentes como mecanismo legal que sirve para proteger las

inversiones, restringiendo o impidiendo su fabricacion, comercializacion y venta. Asi,
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son numerosos los estudios que utilizan el nUmeraamigs comoutputsdel proceso

de innovacion (Archibugi y Pianta, 1996; Archibugi, 1992; Baétial, 2000; Coombs

et al, 1996; Griliches, 1990; Gugler, 2003; Hét al, 1991; Jacobssoet al, 1996;
Napolitano y Sirilli, 1990; Patel y Pavitt, 1991997). Ademas, existe una variante de
esta medida cuyo propoésito es enriquecer la informacion obtenida con las patentes,
como es el caso del recuento de las citas de patentes (étlla¢rt1991; Flor y Oltra,

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

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

sea una patente, mayor se espera que sea su importancia (€bami996).

No obstante, y a pesar de su uso generaljzaitho indicador ha sido objeto
igualmente de numerosas criticas por la literatura. Por ejemplo, muchas de estas criticas
apuntan a que las patentes son un reflejo de la invencion mas que de la innovacién
propiamente dicha, ya que no asegura la implaintaefectiva de la novedad en la
empresa 0 en el mercado. Asi, cabria ser considerado mas como un indicador
intermedio entre la invencién y la innovacion (Coorabsal, 1996). Por otra parte, las

voces criticas también hacen referencia a la dificultad cseparar el niumero de
patentes entre empresas, ya que, patentar es una actividad discrecional que varia
ampliamente entre empresas e industrias, de otra parte, muchos avances tecnoldgicos,
por su propia naturaleza, no pueden ser patentables (Beeh&kh2006; Coombst

al., 1996; Hagedoorn y Cloodt, 2003). Como consecuencia de ello, el nimero de
patentes presenta limitaciones como indicador fiable del resultado innovador de la

empresa.

Otros indicadores utilizados con cierta frecuencia por la literéieman que ver con el
namero de innovaciones de la organizacion, sean estas de productos o procesos, nuevos
o mejorados. El niumero de innovaciones de una organizacién resulta ser un buen
indicador del resultado innovador de la empresa, de ahi que dulitehaya utilizado

con cierta frecuencia este indicador (Albetrtal, 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 mas innovaciones se lantncado mayor sera 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 frecuenciaagenermayor namero de

innovaciones, ya sea de productos o procesos.

Por dltimo, otro tipo de medida de lositputsde innovacion suele encontrarse en la
identificacién de innovaciones a través de informacidén proporcionada por expertos del
sector, por partde los directivos de la compaifiia, y a través de informacidn 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 direotos de la propia compaiiia, la identificacibn de aquellas novedades
incorporadas por la empresa que puedan ser consideradas, a Ssu juicio, como
innovaciones importantes en un determinado periodo de tiempo. La ventaja principal de
este indicador radica en leécho 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 al, 1987).

No obstante lo sefialado aqui, y como ya se ha destacado, cada unarmdedidtasde

la innovacién 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 Alegwidal et al (2003) y Hagedoorn y 6bdt (2003) a
considerar mas adecuado utilizar una combinacion de varias medidas de innovacion en
lugar de centrase en una Unica medida, ya que, la utilizacion conjunta de varios
indicadores, puede llegar a ofrecer una visibn mas completa del desempmiéaann

de la empresa.
5. Tipologias de innovacién

Desde que se hiciera popular el término de innovacion alrededor de los afos setenta,
varias han sido las clasificaciones que se han dado sobre la misma. De hecho, uno de los
motivos para que los resultadake la investigacion sobre innovacion no sean
concluyentes, puede deberse al hecho de se hayan adoptado diferentes perspectivas a la

hora de abordar su andlisis.

En la literatura podemos encontrar multiples clasificaciones y tipologias de innovacion.
Algunas de ellas se limitan a hacer una breve referencia de la misma, sefialando

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

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

Tabla 2: Clasificacion restringida de tipos de innovacién
Autor (es) Tipos de innovacién
- Innovacion de producto
- Innovacion de proceso
- Innovacion orgnizativa
- Innovacion de personal
- Innovacion de politica
Palfy (1979) - Innovacion vertical
- Innovacion horizontal
- Innovacion arquitectural
Abernathy y Clark (1985; 1988 - Innovacion creadora de nicho comercial
- Innovacion corriente
- Innovacion revolucionaria
- Innovacion radical
Henderson y Clark (1990) - Innovacion incremental
- Innovacion modular
- Innovacion arquitecténica
Hidalgo-Nucheraet al (2002) - Innovacién tecnoldgica
- Innovacion organizacional

Zaltmanet al. (1973)

Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede observar en la Tdhlaste grupo de autores se caracteriza por realizar
una breve clasificacion de los tipos de innovacion, limitdndose a sefialar distintos tipos
de innovacion en funcién de algun criterio, pero sin afadir subtipos que permitan
apreciar una mayor diferencidoi. Luego desarrollan una descripcién de cada uno de

estos grandes tipos de innovacion por separado.

Por otra parte, otro grupo de autores desarrollaron una extensa y prolija clasificacién de
la innovacién, diferenciando tipos y subtipos. Algunas de lasificaciones mas

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

Tabla 3: Clasificacion extensa de tipos de innovacion

Autor (es) Clasificacién de innovacion | Tipos de innovacién

- Innovacioén técnica

- Innovacién comercial
Innovacion organizacional

- Innovacioén social

Segun la naturaleza
intrinseca de la novedad

Mlqu,eI-Perls y - Segun el grado de la innovacién
Molla-Descals | sequn la intensidad de la |- Segn el grado de novedad
(1982) innovacion - Segln el impacto sobra industria
- Segun otros criterios de medida de la
intensidad

Segun las caracteristicas de
la innovacion considerada

Segun al estado de la génesis del problema
Segun el modo de conducir la innovacién
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Autor (es)

Clasificacion de innovacion

Tipos de innovacién

COMmMoO un proceso

Innovaciones iniciales e innovaciones d
primera difusion

Braun (1986)

Segun el objeto o finalidad
de la innovacion

Innovacion de producto
Innovacion de proceso
Innovacion de fabricacion

Segun el tipa@le mercado al
gue se pretende llegar

Innovacion para el consumidor
Innovacion de pequenio ital
Innovacion de gran capital

Segun el graddenovedad

Innovacion radical
Innovacioén incremental

Segun el significado
econoémico

Innovacioén basica
Innovacion mejorada

Rosegger (1986

Seguln su naturaleza

Innovacion de mecanizacion
Innovacion de estalarizacion y
especializaciéon

Innovacion de automatizacion
Innovacion de computarizaciéon
Innovacion de robotizacion

Segun su orientacion

Innovacion de producto
Innovacion de proceso

Segun su grado de novedagd

Innovacion primaria o basica
Innovacién desmada o menor

Segun losnputsque
intervienen en el proceso

Innovaciones naturales
Innovaciones ahorradoras de trabajo
Innovaciones ahorradoras de capital

Segun vayan a ser
incorporadas o no

Innovacion incorporada
Innovacién no incorporada

Fernandez
Sanchezy
Bello-Acebron
(1987)

Segun su naturaleza

Innovacion tecnoldgica
Innovacién comercial
Innovacion organizativa
Innovacion financiera

Seguln su grado de novedad

Innovacién radical
Innovacién incremental
Innovacion adaptada

Morcillo-Ortega
(1989)

Saun la tecnologia

Innovacion de producto
Innovacion de proceso

Segun los métodos de gesti

Innovacion de nuevos mercados geogréfico
Innovacion de nuevos segmentos de mercal
Innovacion de cambios introducidos en los
productos

Otros tipos de innovacion

Segun la perspectiva social

Innovacioén de creacioén de nuevas funcione
Innovacion de mejoras de las condiciones d
trabajo

Innovacion de formacion de grupos creativo
Innovacién de descentralizacion de las tare
Otras innovaciones sociales

Vegarai-Cario

Seguln su naturaleza

Innovacion tecnoldgica
Innovacion no tecnolégica
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Autor (es) Clasificacién de innovacion | Tipos de innovacién

(1989) Segun su tecnologia - Innovacién de producto

- Innovacion de proceso
Innovacion radical

- Innovacion incremental
Segun vaya a ser incorpora Innovacion incorporada

o no - Innovacién no incorporada

Segun su grado de novedagd

Fuente: Elaboracion propia.

Como ya mencionamos arriba, este grupo de autores se caracterizan por haber propuesto
una clasificacion de la innovacidon tomando como referencia varios criterios o
dimensiones de lannovacion a la vez, este hecho les permiti6 desarrollar una
clasificacion extensa de la innovacion. Asi por ejemplo, Ferngdéezhez y Bello

Acebron (1987) distinguen dos grupos principales, Mok€liitega (1989) tres grandes
grupos, Braun (1986) cuat grupos principales y, Rosegger (1986) cinco grandes
grupos. De este segundo grupo de autores, Vegaaario (1989) fue de los primeros

en proponer una clasificacion confrontando distintos tipos de innovacion a la vez, este
autor distingue cuatro graesl grupos de innovacion, en los que encontramos ocho tipos

diferentes de innovacion.

Por ultimo, queda resaltar la clasificacion propuesta por Migagt y MollaDescals

(1982), quienes basandose en Barréyre (1980), propusieron una clasificacioneajue tien
la particularidad de recoger todos y cada una de los posibles enfoques desde donde se
puede abordar la problematica de la innovacién. Esta clasificacion distingue tres
grandes grupos de innovacién. Dentro del primer grupo encontramos innovaciones de
tipo técnico, comercial, organizacional y social. EI segundo grupo distingue entre el
grado de la innovacion, el grado de la novedad, el impacto en la industria y otros. Por
altimo, el tercer grupo distingue entre el estado de la génesis del problema, elenodo
conducir la innovacion, y entre innovaciones iniciales y de primera difusion. Cada uno
de estos subgrupos contempla a su vez otras subclasificaciones, que permiten apreciar

un mayor detalle en la clasificacion.

Ahora bien, de todas estas clasificaciodesinnovacion, las que mayor atencion han
recibido por parte de la literatura, son las que se refieren al impacto o grado de cambio
(radicatincremental) y a la naturaleza (tecnolégachministrativa) de la innovacion
(CameleOrdazet al,, 2000; Damanpourl991; Koberget al, 2003). Junto a estas dos

tipologias de la innovacion, consideramos interesante analizar, aunque sea brevemente,
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otras cuatro clasificaciones de innovacién que estan recibiendo una atencion creciente
por parte de la literatura, comorsaquellas que distinguen entre innovacion segun el
impacto en el conocimiento (moduarquitectonica), segun su origen (intemxderna),

segun el grado de anticipacion (programaaagrogramadas), y en funcion de la fuerza

conductoragull-pusi).

5.1.Segun el impacto de la innovacion o grado de cambio: innovacién radical vs.

innovacion incremental

Las innovaciones pueden ser clasificadas segun la aportacion o grado de novedad, el
grado de cambio que comporta, o el riesgo que implica su adopciorunasde las
clasificaciones mas utilizadas por la literatura, atendiendo a la intensidad de su
originalidad, es aquella que distingue entre: innovacion rddiealinnovacion
incrementdl (Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1991; 1996; Dewar y Dutton,
1986; Ettlie et al 1984; Ferndnde3anchez, 2005; Gatignoet al 2002; Hayes y
Abernathy, 1980; Henderson y Clark, 1990; Hollander, 1965; Kobergl, 2003;
Zaltmanet al, 1973); o, como otros autores lo han venido en llamar, entre innovacion
revolucionariae innovaciéon regular (Abernathy y Clark, 1985; -BitHadj, 1990;

Dewar y Dutton, 1986; Johannessral, 2001).

Algunos autores sefialan que estos dos tipos de innovacién hacen referencia a distintos
aspectos de la innovaciéon (Gatignetnal, 2002); otos sin embargo, consideran que
ambos tipos de innovacion estan estrechamente relacionados entre si (Damanpour,
1991, Dewar y dutton, 1986; Henderson y Clark, 1990; Koéead, 2003).

La principal diferencia entre la innovacion radical e incremergaétgue ver en que la
primera produce cambios fundamentales en las actividades o en la estructura de una
organizacion, o en los habitos establecidos de consumo o de comportamiento (Braun,
1986; Fernandedanchez y BellAcebron, 1987; Fernandé&anchez, 196; Ruiz
Gonzalez y MandadBérez, 1989). Existe, por tanto, una ruptura y un salto respecto a

las practicas existentes y una redefinicion del contexto organizativo, social o cultural de

3 Algunos autogs denominan a este tipo de innovacién como: innovacién horizgtaifly, 1979;
Miquel-Peris y MollaDescals, 1982); Innovacion absoluta (MigBeris y MollaDescals, 1982);
Innovacién primaria o basica (Rosegger, 1986); e, innovacion de ingenieid -(Aéidj, 1990).

4 Algunos autores denominan a este tipo de innovacién como: innovacion \@titfg) 1979; Miquel
Peris y MollaDescals, 1982); innovacion relativa (Migtéris y MollaDescals, 1982); e, innovacién
derivada o menor (Rosegger, 1986).
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la organizacion y/o de la sociedad. Por el contrario, la segundmndaacion
incremental, es aquella que no comporta una ruptura, sino pequefios cambios en las
actividades o en la estructura de una organizacion, o en los habitos establecidos de
consumo o de comportamiento (Braun, 1986; Dewar y Dutton, 1986; éfttle 1984;
Subramaniam y Youndt, 2005). Durante mucho tiempo la investigacion académica,
influida por los trabajos pioneros de Schumpeter, se ha ocupado exclusivamente del
analisis de las denominadas innovaciones radicales, por representar cambios relevantes,

y por su impacto sobre el ciclo econémico.

Teniendo en cuenta el impacto de la innovacion y el grado de la novedad, las

i nnovaciones radi cal es pueden ser def i ni
relacionadas entre si que juntas configuran una tecnolapia difiere
considerabl emente de | as tecnolog?2as preyv
innovacion radical, supone cambios sustanciales en las actividades de la empresa o
industria, representando un alejamiento profundo de las practicas scluaiéendo

incluso, implicar una alteracion profunda de la empresa o industria (Dewar y Dutton,
1986; Ettlieet al, 1984). Es decir, para que una innovacion sea radical, es preciso que

el conocimiento tecnolégico necesario para explotarla sea muy tiferain
conocimiento previo (Ferndnd&anchez, 2005). Esta nueva tecnologia invade la
industria tradicional introduciéndose en una serie de submercados. De ahi que algunos
autores la hayan denominado como innovacion 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 tecnologico.

Las innovaciones radicales se basan en el descubrimiento de un conjunto de principios
cientificos capaces de adificar sustancialmente los productos que realizan
determinadas funciones. Las innovaciones radicales producen discontinuidades
tecnoldgicas provocando saltos en el conocimiento cientifico en el que se apoya una
tecnologia. (Braun, 1986; RuZonzalez y MindadePérez, 1989; Fernand&anchez,

1996). Entre las principales caracteristicas de este tipo de innovaciones, destaca que
suelen abrir nuevos mercados y aplicaciones potenciales, crea dificultades a las
empresas establecidas y puede suponer la baaelgp@ntrada con éxito de nuevas
empresas e incluso la redefinicion de la industria; es decir, provoca una ruptura en

relacion con la situacion anterior.
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Este tipo de innovacion consiste en la creacion de algo totalmente’ nagyartir de
tecnologias queo existian con anterioridad, permitiendo obtener un producto o proceso
totalmente nuevo en el mercado, formado por nuevos componentes, unidos a través de
una configuracion también novedosa (Henderson y Clark, 1990). Asimismo, se suele
considerar que unanovacion es radicaluando su originalidad es elevada y resulta de

la aplicacion de una nueva tecnologia, o cuando se deben a una combinacién original de
tecnologias ya conocidas (Fernan&nchez y Fernandé&zasariego, 1988). En todo

caso, la innovacid 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; All-Hadj, 1990).

La innovacion radical presenta un reto impoté alstatu quode la empresa o la
industria y por ello provoca mayor resistencia (Frost y Egri, 1991). De otra parte, los
proyectos dedicados a la innovacién radical conllevan mayores riesgos, son caros y
normalmente tardan varios afios en producir tados tangible§ si es que llegan a
producirlo§. Asi lo demostraron De la Rica (1984) y Leiftr al (2000) cuando
concluyeron que pueden pasar hasta 10 afios para que puedan observarse resultados

tangibles de dichos proyectos.

Por su parte, la innovacidncremental puede ser definida como aquella que ofrece una
mejora técnica relativamente pequefia sin cambiar la esencia de una determinada
tecnologia (Braun, 1986). En otras palabras, la innovacién incremental, supone cambios
relativamente menores en lagieidades de la empresa o industria, que no se alejan de

las practicas actuales, y basicamente van a reforzar las capacidades de la empresa
(Dewar y Dutton, 1986; Ettlieet al, 1984; Ferndnde@anchez, 1996; 2005;
Subramaniam y Youndt, 2005). Para qua inmovacion sea incremental, se requiere

qgue las mejoras que se realizan sean sobre un producto o tecnologia previamente

5 Schumpeter (1934) considera que una innovacion radical tiene lugar cuando se produce alguna de las
cinco situaciones siguientes: 1) La introduccién de un nuevoibiea que no es todavia familiar a los
consumidoreiso de una nueva calidad; 2) La introddetide un nuevo método de produccién, 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 cientifico, y puede consistir simplemente en una forma
nuevade manejar comercialmente una mercancia; 3) La apertura de un nuevo mercado, esto es, un
mercado en el que haya entrado la rama especial de la manufactura del pais que se trate, a pesar de que
existiera anteriormente dicho mercado; 4) La conquista de uearfuente de aprovisionamiento de
materias primas o bienes semifacturados, otra vez con independencia de si ya existia o de si hay que
crearla, y 5) La creacion de una nueva organizacion de cualquier industria, como la de una posicién de
monopolio o la aulacién de una posicién de monopolio existente con anterioridad.
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existente sin que se produzca una ruptura profunda en dicho producto o tecnologia
(FernandeSanchez, 1996; 2005).

En la innovacién ioremental, el conocimiento necesario para ofrecer un nuevo
producto, servicio o proceso, se basa en el conocimiento en uso. Este tipo de innovacion
se realiza dentro de la estructura existente y no modifica sustancialmente la capacidad
competitiva de la epresa a largo plazo (Fernaneeanchez y Fernandé€zasariego,

1988); es decir, se apoya en la mejora de las competencias actuales de la organizacion,

manteniendo la misma estructura (Henderson y Clark, 1990).

Las innovaciones incrementales estan condaslipor la mejora de la tecnologia
establecida en el proceso de fabricacion de determinados productos o en las
caracteristicas de estos, para adaptarlos mejor a las necesidades de los mercados
(Abernathy y Clark, 1985; RuiGonzalez y MandadBérez, 1989)y se fundamenta en

los esfuerzos para seguir mejorando la tecnologia en uso. En otras palabras, no se crean
nuevos productos ni se abren nuevos mercados, sino que simplemente se modifica el
producto, servicio 0 proceso existente y se aplica a los meraati@des (Abernathy y

Clark, 1985; AitEl-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
embago, pueden llegar a tener un efecto acumulativo muy importante (Abernathy y
Clark, 1985; AitEl-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 d producir, 0 en los costes de produccion, 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
partede reduccion de costes de produccion, incluso en grandes empresas, se debe a un
conjunto de pequefias, y a veces olvidadas, mejoras incrementales en la tecnologia,

introducidas por los ingenieros y especialistas técnicos (Schmookler, 1974).

Llegados a estpunto, y para concluir el presente epigrafe, podemos sefialar que, con el
paso del tiempo, la innovacion incremental ha ido ganando legitimidad en la
investigacién académica. Para algunos autores como Tushman y Nadler (1986), la gran

mayoria de las innovames que tienen éxito no son el resultado de innovaciones
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radicales sino de pequefios cambios incrementales en productos y procesos. En la
misma linea argumental, Mansfigdtlal. (1977), sefialan que durante la introduccién de
un nuevo producto al mercadas mejoras en el proceso o en las rutinas productivas y

organizativas pueden ser tan importantes como la idea nueva en si.

En todo caso, en la vida real, lo mas frecuente es encontrar una combinacion compleja
de ambos tipos de innovacion (Palfy, 1978n 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 innovacion iectaimen defecto de la
innovacion radical. Ya que se trata de un proceso mas seguro, mas barato y con mas
posibilidad de producir resultados en un periodo de tiempo razonable (Fernandez
Sanchez, 2005). Aunque estos cambios menores puedan terminar daosloapas
modificaciones mas sustanciales y radicales en el largo plazo.

5.2. Segun la naturaleza de la innovacion: innovacion tecnolégica vs. innovaciéon

administrativa

Una segunda clasificacién de la innovacion es la que hace referencia a la naturaleza de
la innovacién. Asi, segin su naturaleza, podemos distinguir entre innovacion
tecnologica e innovacién administrativa (Bantel y Jackson, 1989; Daft, 1978;
Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981; Keberg

al.,, 2003; OCDE/Eurostat, 99); o, entre innovaciéon técnica e innovacién
organizacional (Fernandé&anchez y BellAcebrén, 1987; Hidalgducheraet al,

2002).

La principal diferencia entre ambos tipos de innovacién radica en que, la primera, la
innovacion tecnoldgica, es aquellaegse refiere a la creacion de nuevos productos,
procesos y tecnologias que se utilizan para producir productos o prestar servicios
(Damanpour y Evan, 1984); es decir, se encuentra directamente relacionada con la
actividad basica de la empresa (Bantel gkdan, 1989; Kimberly y Evanisko, 1981).

Por el contrario, la segunda, la innovacion administrativa, es aquella que se relaciona
con la estructura organizativa, los procesos administrativos y los recursos humanos de la
organizaciéon (Damanpour y Evan, 19&&rnandesSanchez y Bell#cebron, 1987);

es decir, se relaciona con la organizacion y la gestion de la empresa (Kimberly y
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Evanisko, 1981). Los resultados de esta innovacion acostumbran a ser nuevos

procedimientos y nuevas formas organizativas.

La innowacion tecnologica puede ser definida como aquella que produce cambios en la
tecnologia empleada en la organizacion, entendida esta como el conjunto de
herramientas, técnicas, equipos fisicos o sistemas, mediante los cuales los empleados,
las unidades o larganizacion, desarrollan sus capacidades y actividades (Damanpour,
1987).

Por su parte, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE)

(2002) define la innovacién tecnoldgica como la transformacion de una idea en un
producto nueva mejorado que se introduce en el mercado, 0 en un proceso nuevo o
mejorado utilizado en la industria o el comercio. En otras palabras, esta categoria de
innovacion comprende los cambios introducidos en las carteras de productos y las

instalaciones produeis de las empresas (MorcH{ortega, 1989).

De lo anteriormente mencionado se desprende que dentro de la innovacion tecnoldgica
podemos distinguir a su vez, entre innovacién de producto e innovacion de proceso
(Bantel y Jackson, 1989; Damanpour y EvaB84t Fernande®anchez y Bello
Acebrén, 1987; Koberget al, 2003; Tushman y Nadler, 1986). La innovacién
tecnoldgica de producto centra su actividad en la fabricacion y comercializacién de
productos nuevos o mejorados. Por su parte, la innovacion teicaoldg proceso

centra su actividad en el modo en que dichos productos son fabricados.

La innovacion tecnoldgica de producto se refiere a la introduccién 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 innovacién de producto, la empresa se

6 En junio de 1963 I®DCDE reunié a un grupo de expertos nacionales en estadistica de investigacion y
desarrollo (en la localidad italiana de Frascati), con el objetivo de elaborar un dozgme sirviera de

basa para futuros trabajos sobre esta materia. Fruto de esta reunién fue la elaboracién de la primera
versi-n oficial del iManual de Frascati o0, Cuyo no
encuestas de Investigacibon yDesarl | o Experi ment al 0. La i mportanci a
misma proporciona las definiciones fundamentales de 1+D las cuales son aceptadas internacionalmente y
constituyen el il enguaj e com¥%no en | asionadlascusi or
clasificacion de las actividades de 1+D, los gastos asociados a la misma y el personal dedicado a la I+D.

Por esta razén, en la actualidad es considerada como una referencia internacional para determinar qué
actividades pueden ser consideradas cairo I+D, siendo ampliamente utilizado por diferentes
organizaciones asociadas con las Naciones Unidas y la Unién Europea. Este trabajo ha sido objeto de
varias revisiones y en 2002 fue publicada la sexta y Ultima edicién de la misma. Asimismo, dicho manual
Tinicialmente editado en inglésha sido traducido a varios idiomas como el chino, eslovaco, espafiol,

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 sefialar que la innovacién de
prodwcto admite una variada gama de innovaciones que va mas alld que la sola
introduccion de nuevos productos en el mercado, ya que supone también la introduccion
en el mercado de productos con mas funcionalidades, capaces de cumplir sus funciones
de manera masficaz siendo mas ligeros, menos voluminosos o mas sencilleEI(Ait

Hadj, 1990; Benavide¥elasco, 1992). En definitiva, la innovacion de producto, abarca
tanto la introduccién en el mercado de un producto totalmente nuevo, o de uno

mejorado.

La innova@n de producto es considerada como el maxoutput del proceso de
innovacion, 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
(Gopalakrishan y Damanpour, 1997; Kimberly y Evanisko, 1981; Utterback y
Abernathy, 1975).

Por su parte, la innovacion tecnoldgica de proceso hace referencia a la introduccién en
el proceso productivo o en las operaciones de una organizacion de nuevos elementos,
nueves materiales, nuevos equipos, nuevas tareas, nuevos conceptos y técnicas de
gestion, para la producciéon de un producto o la prestacion de un servicio (Utterback y
Abernathy, 1975). En otras palabras, la innovacion de proceso supone el empleo de
nuevos o merados métodos de produccién para producir nuevos 0 mejorados
productos y/o servicios (Capast al, 1992; Ettlie y Reza, 1992; Gopalakrishnan y
Damanpour, 1997; Utterback y Abernathy, 1975). Estos nuevos o mejorados métodos
de produccién suponen el emplede nuevas herramientas, conocimientos e

instrumentos por parte de la empresa.

Por sus particularidades propias, la innovacion de proceso es Unica para cada
organizacion, ya que esta hecha en funcién de las personas, estilo de gestion y cultura
organizaitva de cada empresa (Bobrow, 1991). Con frecuencia, este tipo de innovacion
comienza mecanizando algunas actividades manuales; para luego extenderla a un grupo

de actividades conocidas como Adislas de aut

procesos mauales; para finalmente integrar todas las islas de automatizacion en un
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flujo continud (FernandesSanchez, 2005). En definitiva, por medio de esta innovacion
se busca mejorar la rapidez, agilidad y calidad con la que se trabaja en la empresa (Ait
El-Hadj, 1990). Las empresas recurren a este tipo de innovacion cuando desean
beneficiarse de una estructura de costes mas competitiva (FerSamdrez, 2005;
Hidalgo-Nucheraet al,, 2002; MorcilleOrtega, 1989).

Llegados a este punto, nos encontramos en donéd& de sefialar que la clasificacion

de las innovaciones tecnoldgicas en innovacion de producto o de proceso, dependera de
la perspectiva que se adopte de la misma, ya que una innovacion puede encajar
perfectamente en ambos tipos. Por ejemplo, un nuewtelmale ordenador puede
constituir una innovacion de producto desde el punto de vista de su fabricante; el mismo
ordenador, puede constituir una innovacién de proceso desde el punto de vista de quien
lo utilizard (Kamien y Schwartz, 1982). Asi pues, leowvacion de producto suele estar
orientada al cliente, en cambio, la innovacién de proceso suele estar orientada a la

empresa (Utterback y Abernathy, 1975).

Asimismo, la innovacién de producto conlleva, con cierta frecuencia, innovaciones de
proceso, mienfis que estas, a su vez, suelen repercutir en las caracteristicas del
producto y, en Uultima instancia, pueden terminar dando lugar a innovaciones de
producto (HidalgeNucheraet al, 2002). En consecuencia, la innovacién de producto y

de proceso suelen estaterrelacionadas (Fernand8anchez, 2005).

En cuanto a la innovacion administrativa u organizacfotelpodemos definir como
aquellos procedimientos que cambian la estructura interna de una organizacién o sus
procesos administrativos (Bantel y Jawks 1989; Damanpour y Evan, 1984;
Damanpour, 1987). En efecto, la innovacién administrativa hace referencia al conjunto
de cambios que introduce la organizacion en el &mbito de sus operaciones iy@rnas
sea en cuanto a recursos humanos, organizacigrercializacion, control, efcy que

sirven de impulso para mejorar su nivel de competitividad (OCDE, 2002).

7 Una de las innovaciones radicales en proceso mas conocida fue la cadena de montaje de Ford. En 1910,
Fordintrodujo el sistema de produccion en cadena, reduciendo el tiempo de montaje de su vehiculo de 12
horas y 28 minutos a 1 hora y 33 minutos, lo que le permitié pasar de una produccién de 10.000 unidades,
con un coste unitario de 950 délares en 1909, apuoduccion de 264.792 unidades, al coste de 490
dolares en 1914.

8 En opinién de MiquePeris y MollaDescals (1982), este tipo de innovaciéon comprende entre otras, las
siguientes actividades: nuevos modos de organizacion de la empresa; nuevos proocedidgent
administracion y gestion; nuevas modalidades de desarrollo de la organizacién; y, nuevos sistema de
informacion.
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Este tipo de innovacién afecta a la estructura organizativa, los procesos administrativos
y los recursos humanos de la organizacién; es decir,neeertra directamente
relacionada con la organizacion y la gestion de la empresa (Damanpour y Evan, 1984;
FernandesSanchez y BellAcebréon, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981), y solo
indirectamente termina afectando a la actividad central de la empresanjam

1987).

En definitiva, de los distintos tipos de innovacién en funcion de su naturaleza, la
innovacion de producto es la que ha recibido mayor atencion por parte de la literatura.
Sin embargo, y como hemos tenido oportunidad de ver arriba, no peodEjao de

hacer referencia a que con frecuencia distintos tipos de innovacion estan
interrelacionados entre si, de modo que la introduccion de un nuevo producto puede dar
lugar a una innovacion de proceso y una innovacion administrativa, y viceversae(Van
Ven, 1986).

5.3. Otras clasificaciones de innovacion
5.3.1. Segun el impacto en el conocimiento (modular vs. arquitecténica)

Esta tipologia de innovaciéon fue introducida por Henderson y Clark (1990). Estos
autores a partir de una ingeniosa combinac&lod componentes y la relacién entre los
componentes (actuales y nuevos), desarrollaron un modelo donde clasifican las
innovaciones segun el efecto que causan en el conocimiento tecnolégico del producto, y

distinguen cuatro tipos de innovaciones. La Tdhlacoge estos tipos.

Tabla 4: Tipos de innovacién segun la combinacion de los componentes

Componentes
Actuales Nuevos
Actuales .Innovacién Innovacioén
incremental modular
Relaciones entre . .
componentes Nuevas Inn_ovacflo.n Innoyamon
arquitectonica radical

Fuente: Henderson y Clark (1990:12)

Como se puede observar en la Tabla 4, esta tipologia de innovacion considera al
producto como un todosistema@ formado por un conjunto de partesomponentds
interrelacionadagntre si. Esta concepcion 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 formen que dichos componentes se integran (Henderson y Clark,
1990). Dicha combinacion da lugar a cuatro tipos de innovacion, estas son: incremental,
modular, arquitectonica y radical. A dos de eilasovacion radical e incremeritaya

nos hemos referidaida, por lo que a continuacion pasaremos a explicar la innovacion

modular y la innovacion arquitectonica.

La innovacion modular surge al modificar alguno de los componentes del producto
actual, manteniendo la misma estructura de relaciones entre loganiSste tipo de
innovacion pone énfasis en la compatibilidad entre los componentes, ya que la
modificacion de alguno de estos puede alterar el equilibrio previamente establecido
entre todos los componentes del producto. Por su parte, la innovacioncébgidgse

tiene la particularidad de utilizar los componentes actuales, pero cambiando el modo en
que estos son configurados. Este tipo de innovacion no conlleva una mejora de los
componentes del producto, sino, solamente la forma de relacionarse entisnhas m
(Henderson y Clark, 1990). Sin embargo, puede revolucionar los mercados, sobre todo
si la nueva configuracion permite obtener un producto totalmente diferente a los

existentes.
5.3.2. Segun el origen de la innovacion (interna vs. externa)

Esta tipolgia de innovacion distingue entre innovaciones internas y externas. La
innovacion interna es la que surge en el interior de la empresa como consecuencia de
sus actividades de 1+D, o de los trabajos de los ingenieros responsables de un area
determinada. Esttipo de innovacion 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 produccién. Por su parte, las innovaciones externas
son las que sgen en un contexto externo a la empresa y son adoptadas por la
organizacion, ya sea en sus productos 0 en su estructura organizativa. Este tipo de
innovacion tiene por finalidad adaptar las capacidades de la empresa a la de sus

competidores, con el objet de no quedarse rezagados en los cambios tecnolégicos.

5.3.3. Segun el grado de anticipacion (programadas vs. no programadas)

Otra clasificacion de las innovaciones es la que hace referencia a las innovaciones

programadas y no programadas (MigBelis yMolla-Descals, 1982; Zaltmaet al,
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1973). Las innovaciones programadas tienen la particularidad de establecer con caracter
previo ciertas rutinas y procedimientos a ser implementadas y evaluadas en una idea
nueva, ya sea de producto y/o servicio. Er &pb de innovacién, se parte de una idea

clara sobre lo que se quiere conseguir, cOmo 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 ngraraadas son aquellas que se generan

e implementan de manera no prevista inicialmerdepoori, 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 coalgzatio con éxito.
5.3.4. Segun la fuerza conductora (pull vs. push)

Por ultimo, esta tipologia de innovacion distingue entre innovgmidine innovacion
push (Darroch y Jardine, 2002; Darroch y McNaughton, 2002; Gedeal, 1995;
Zmud, 1984), tambiénomocidas como innovacion de tiron de la demanda e innovacion
de empuje tecnoldgico (Braun, 1986; Fernarfiéachez y Fernandé€zasariego, 1988;
Freeman, 1975; RuiGonzélez y MandadBérez, 1989).

La innovacionpull puede ser definida como aquel procese pretende dar respuesta a

las necesidades de los consumidores identificadas previamente, o bien a cambios en las
necesidades existentes. Para este tipo de innovacion, el mercado constituye la
inspiracion basica de sus actividades. En este caso, la @ganiproduce lo que el
mercado demanda, siendo posible identificar la direccion en la que el mercado avanza.
Por su parte, la innovacigoushtiene lugar cuando la orientacion tecnoldgica de la
empresa es la que constituye la inspiracién basica paradsaaicion. En este tipo de

innovacion, la organizacion vende lo que puede producir.

5.4. Innovacion basada en crecimiento tecnoldgico

Hasta aqui hemos descrito los diferentes tipos de innovacion a los que la literatura ha
prestado atencion y que han sidbjeto de numerosos estudios por parte de la
investigacion académica. Los ultimos afos, también se han identificado y empiezan a
tener relevancia ciertas empresas, que gracias a sus estrategias consiguen altos niveles
de crecimiento en un periodo de tienmeoord. Entre estas estrategias destaca su alta
apuesta por la innovacion. Nos estamos refiriendo a las llamadas Empresas de Alto

Crecimiento (EAC) y a las empresas gacelas.
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Aunque los ultimos afios hemos observado un incremento en los estudios g analiz

este tipo de empresas, lo cierto es que son objeto de estudio desde finales de los afios
70, a partir del trabaj o pioner oThadj@ Davi c
generation process. A partir de ah?2, wvari adadomman si
este tipo de empresas. Una definicion que goza de la aceptacién generalizada por parte

de la academia es la desarrollada por la OCDE (2007). Esta organizacion definio a la
EAC como aquella que ha mantenido durante tres afilos consecutivos un atecimie

medio anualizado superior al 20%. Crecimiento que se puede medir ya sea por el
namero de empleados o por el volumen de negocio. Ademas, estas empresas deben
contar con el requisito previo de que la empresa tenga diez o mas empleados, al
comienzo del pgodo analizado. Si ademas han sido creadas dentro de los Gltimos cinco
afos, se denominan empresas gacelas, ya que por definicion, este tipo de empresas

tienen que tener menos de cinco afnos.

Otros organismos internacionales, como la Unidon Europea (l@Epjaton a este tipo

de empresas como aquellas de menos de seis afios de antigiiedad, con menos de 250
empleados y, con un alto grado de intensidad en 1+D y en actividades de innovacion
(Czarnitzkiy Delanote,2013; Schneidery Veugelers2010) que, por logeneral, suele

ser superior a la media de las empresas consideradas innovadoragt(Aina010).

La combinacién de ambas caracteristicas, ser jovenes, pequefias e innovadoras, llevo a
algunos autores a denominar a este tipo de empresas eppmesasjovenes
innovadoras(Schneidery Veugelers,2010; Veugelers,2008) y/o Empresas de Base
Tecnoldgica (EBT) Almus y Nerlinger, 1999; Colombo y Grilli, 2010; Licht y
Nerlinger,1998;Storeyy Tether,1998).

Estos dos nuevos tipos de empresas, que estan tpesem todos los sectores
industriales (Amaet al, 2010), han alterado la légica de actuacion de las empresas y de
los individuos a la hora de llevar adelante una iniciativa emprenddestetipo de
empresasy, a diferenciade las empresasya establealas que se centranmasen la
introduccion de innovacionesincrementales,basan su crecimiento en una fuerte
apuestapor lasinnovacionegsadicale§Amat et al., 2010;Baumol,2002; Czarnitzkiy
Delanote, 2013). Es decir, apuestanfuertementepor el desarollo de tecnologias
radicalmente nuevas, las cuales tienen el potencial de crear nuevos mercados

(Hendersory Clark, 1990; Henderson1993). Algunos ejemplosde estasafirmaciones
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son los trabajosde Baumol (2002) y Veugelers(2009). Estos autoresencontraon
evidencia de que las empresasjovenesy relativamente pequefias,tienen mayor
probabilidadde introducir innovacionesradicalmentenuevascon las cualespueden
llegar a crear nuevos mercados;logrando crecer por encima de la mediay mas
rapidamenteueel restodeempresagCzarnitzkiy Delanote 2013).Crecimientoquese
mide anualmentetantoentérminosde facturacioncomodeempled.

Enla mismalineaargumentalalgunosautorescomoVaonay Pianta(2008)destacaron
la importanciade las pequefiagmpresagovenes por serestada raiz de la mayoriade
las innovacionesradicalesy fuente de crecimientoa nivel econémico.Otros autores
como Mansfield (1962), destacarorgue los efectospositivos de la innovaciénen el
crecimientoson mayoresparael casode las pequefiagmpresagjue paralas empresas
grandes Estosresultadosueron corroboradosafiosdespuégor los trabajosde Freel
(2000),Heunks(1998),Roper(1997)y Storey(1994).

En el &mbitoeuropeo)a ComisiénEuropeaha promovidoel desarrdb de politicasde
apoyohaciaestetipo de empresasnediantda introducciénde medidasquefaciliten su
creaciony crecimiento (Czarnitzki y Delanote,2013). Una de estasmedidashace
referenciaal apoyo directo a proyectosde innovacion. Mediante estaspoliticas, la
Comisién Europeatiene el objetivo de promover aquellos proyectos creadoresde

innovacionesadicalesmuchosdeellosvinculadosa EAC y/o alasempresagiacelas.

Estudiosrecientesatribuyenel éxito alcanzad@or estetipo de empresas la formaen
quecadaunadeellasseacercéala formulaciondela estrategigAmatetal., 2010;Kim
y Mauborgne,1997). En opinion de estosautores,las empresascon menos éxito
tuvieronun enfoqueconvencionatlominadaopor la ideade permanecepor delarie dela
competencia;en cambio, las EAC y las empresasgacelas,tienen como premisa
fundamentalhacera sus competidoresrrelevantesa travésde una légica estratégica
denominaddl i n n o \eravcai | -@md Mauborgne,1997),entendidaestacomola
estrdegiade ofrecere incrementailos mejoreselementode la industriaque son muy

valoradogpor los clientes crearnuevoselementogjuela industriatradicionalno ofrece,

% Segln el estudio sobre empresas gacela y EAC realizado por él Informa D&B (2016), en el que
analizaron un total de 535 empresas gacgl@&605 EAC del ambito espafiol, 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 generacion de empleo de un 79% para las empresas
gacela, yen un 54% para las EAC en el mismo periodo de andlisis, creando alrededor de 85.000 nuevos
puestos de trabajo.
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peroquelos clientespodrianvalorar,reduciraquelloselementogjue no ofrecenmuco
valor alos clientes,y eliminaraquelloselementogjueno sonvaloradospor los clientes.
Es decir, setratade reducir,incrementarcreary eliminar unaseriede elementogjue
formanpartedel negociode la empresagon el objetivo de buscarunadiferenciaa bajo

coste

Algunascaracteristicasomunegie estetipo de empresadacernreferenciapor ejemplo,
aquesetratade empresasdependientegpues,por lo generalno pertenecerm ningun
grupo; son empresasnayoritariamentale capital nacional;algo masde la mitad son
empresadamiliares; tienen una gran capacidadpara generaringresosgraciasa su
modelode negocioque las haceser muy competitivas;su crecimientose basamasen
factoresenddgenos;omola innovaciéon,queenfactoresexdgenosengeneraljnvierten
mastiempoy dineroquela mediaeninnovacion;prestangranatenciona la formacién
de sus recursoshumanosy; destinanbuena parte de sus ingresosa financiar su
crecimientosin necesidadie ampliarel capitalaportadgor los accionstas(Amatetal.,
2010).En conjunto,estascaracteristicabacena estetipo de empresasnasexitosasjue

la mediadelasempresasonsideradasinovadoras.
6. Factores que estimulan o inhiben la innovacion

Como en todo proceso, en el caso de la innéma@xisten una serie de fuerzas que
impulsan y otras que inhiben la innovacion. Nos estamos refiriendo a aquellas variables
gue pueden afectar de forma positiva o negativa al proceso de innovacion y sus

resultados.

Los modelos y tipologias de innovaci@nalizados no suelen entrar en las causas o los
antecedentes de la innovacion. En consecuencia, se trata ahora de preguntarnos como se
inicia el proceso de innovacion, qué factores favorecen o inhiben su generacion, y
cuales son los elementos que puedémaacomo fuente generadora del proceso o0 como

freno del mismo.

Desde la primera aportacion hecha por Freeman en 1975 describiendo diez
caracteristicas de las empresas que han tenido éxito en la innovacion, se ha hecho
mucha investigacién empirica sobreédfactores determinan el éxito o fracaso de los
proyectos de innovacion (Braun, 1986). Sin embargo, no existe un consenso sobre

cuales son en definitiva los factores que favorecen o inhiben la innovacion en las
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empresas (BarcelRoca, 1994). En este semtjcsi 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 investigacion
pueden deberse al hecho de que los difereastisdios se hayan realizado desde
diferentes perspectivas, considerando diferentes contextos y momentos del tiempo, con
la evolucién consecuente en los factores objeto de investigacion. No obstante lo
anterior, también es cierto que existen ciertas camibsi, tanto a nivel organizativo
como individual que favorecen la proliferacion de la innovacion. Algunos de los més
importantes hacen referencia a los érganos de gobierno de las organizaciones, y a la

estructura organizativa, a los que a continuaciommaseoreve referencia.

6.1. Organos de gobierno de la empresa

Con relacién a los 6rganos de gobierno de la empresa y sobre la influencia de estos
sobre la innovacion, debemos sefalar que son escasos los estudios que analizan los
efectos del gobierno corpdingd sobre la innovacion, en comparacion con sus efectos
sobre otras variables como los resultados organizativos pergarmance(Jaskyte,

2012; Wu, 2008).

Al hacer referencia a los 6rganos de gobierno de la organizacion nos estamos refiriendo
a los acciaistas, al consejo de administracién y al equipo de alta direccion de la
empresa. Cada uno de estos 6rganos de gobierno, de una u otra forma, pueden llegar a

estimular o inhibir la innovacion en la empresa.

Los estudios que se centran en el consejo denggtnacion, analizan fundamentalmente

la estructura y composicion de dichos consejos (Van Esisah, 2012), que vienen
determinadas por variables como la proporcion de consejeros de distinto tipo, la
concentracion del poder en este 6rgano o en algusasdmiembros, las caracteristicas

demograficas de los miembros del consejo y su diversidad.

Entre los 6érganos de gobierno, también destaca el papel del equipo de alta direccion de
la empresa, encargados ultimos de la adopcion de decisiones, y cuyagesctitu
condicionan el proceso de innovacion. En efecto, la alta direccién de la empresa
desempefa un papel de extrema importancia en el disefio, organizacion e implantacion

del proceso innovador, y también a la hora de evaluar la incertidumbre del proceso de
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innovacion, incertidumbre que es inherente a la propia naturaleza de la innovacion y

cuya correcta valoracion llevaré a plantear distintas politicas dentro de la empresa.

Por ultimo, la literatura académica también se ha referido a la influencia que los
acionistas pueden ejercer sobre el proceso de innovacion. Temas de interés, en este
caso, son los relacionados con la estructura de propiedad como la concentraciéon de la
propiedad (Brunninget al, 2007), o los tipos de propietarios mayoritarios (Chen y
Hsu, 2009). Precisamente al estudio de la influencia de los 6rganos de gobierno
corporativo de la empresa sobre la innovacion dedicaremos el presente trabajo. A tal
efecto, tomaremos como unidad de andlisis al consejo de administracion de las

principales empesas innovadoras cotizadas en Espafa.

Por otra parte, y ya para concluir el analisis de los 6rganos de gobierno de la empresa,
no podemos dejar de hacer mencion a uno de los componentes a nivel individual que
mayor atencién ha recibido por parte de laréitura, 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 funcién en el desarrollo econémico de la
sociedad han concitado el interde autores tan relevantes como Schumpeter (1934;
1939; 1942), Freeman (1975), Quinn (1986) y otros; llegando incluso a considerarlo
como la fuente general de creacion de valor de la empresa (Schumpeter, 1934). Sin
embargo, resulta paraddjico que aun edaya logrado consenso sobre la esencia de la
actividad del empresario en la sociedad (Guz@éevas, 1995), ni una acomodacién
adecuada de esta figura en el analisis econémico (Saotoplido, 2001), ni en el

proceso de innovacioén llevado a cabo poelapresas.

Algunos estudios de caracter psicolégico centraron su atencidon en dos aspectos
relevantes de la figura del empresario que pueden estar relacionados con la innovacién,
como son la creatividad individual y el comportamiento emprendedor del ampres
(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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Segun esta perspectiva, el empresario innovadoraguel 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

caracteristicas del empresario innovador son las que se muestrarablala.

Tabla 5: Principales caracteristicas del empresario innovador

Caracteristicas Autores
Brandstatter, 2011; Chent al, 1998; Ndubisi ¥
Propensién al riesgo Iftikhar, 2012; Stewart y Roth, 2001; 2004; Zheig
al., 2010;

Brandstatter, 2011; Stewart y Roth, 2007; Zha

Motivacion de logro Seibert, 2006

Brandstatter, 2011; Ndubisi y Iftikhar, 2012; Ryar

Autonomia Deci, 2000

Zang y Huang, 2001; Zhaet al, 2010; Zhao Y}

Actitud positiva respecto al cambio Seibert, 2006

Ahlin et al, 2014; Cheret al, 1998; Crant, 1996
Proactividad Major et al, 2006; Ndubisi y Iftikhar, 2012Rauch y
Frese, 2007; Zhaet al, 2010

Ahlin et al, 2014; Chenet al, 2010; Doise Y
Moscovici, 1984; Heunks, 1998; Koellinger, 20(

Creatividad North y Smallbone, 2000; Schumpeter, 1934; Sh
2003; Tang, 2008

Seguridad en si mismo Ahlin et al, 2014; Koellinger, 2008

Habilidad en las relaciones Jiaoet al, 2014; Rookst al, 2014; Zhao y Aram

interpersonales 1995

Fuente: Elaboracion prap

En conjunto, estas caracteristicas 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, sgnaaticip

los cambios, asumen riesgos y tienen curiosidad y necesidad de probar y conseguir

nuevos objetivos en el marco de su organizacion.

En la misma linea argumental, Schumpeter (1934) hace hincapié en como el empresario
denominado innovador asume la resaiilidad de promover las innovaciones,
especialmente las de caracter radical. Estas innovaciones radicales no se producen
espontdneamente, al contrario, son promovidas activamente por los empresarios
innovadores; siendo estos empresarios innovadoreglssnas provistas de capacidad

e iniciativa para proponer y realizar novedosas combinaciones de los medios de
produccion. Por consiguiente, segun Schumpeter, no cualquier empresario, inversor,
gerente, directivo, etc., encaja en la definicion de empregamwvador, o figura

responsable de incentivar la innovacion empresarial, ya que en muchos casos estos
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agentes solo desempefian actividades rutinarias relacionadas con la gestion o el control
empresarial, sin intentar desarrollar nuevas ideas, nuevos f@®dacuevos procesos

de produccion.

En este sentido, algunos autores como Binks y Vale (1996alizan una clasificacion

de los empresarios en funcion de su comportamiento innovador. Segun estos autores,
existen tres tipos de empresarios: empresarimoviador, empresario reactivo vy,
empresariomanagementEl empresario innovador, considerado en muchas ocasiones
como motor de desarrollo, por la introduccién de grandes novedades en la economia,
busca transformar el mercado para adquirir un monopolio t&inpamo consecuencia

de la innovacion 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 ultimo, el earpresanagementopta por

la implantacion de mejoras en los procesos organizativos para aumentar la eficacia y la

competitividad de la organizacion.

Por lo tanto, podemos concluir este apartado haciendo énfasis en la estrecha relacién
entre la figura delrapresario y el proceso de innovacion. En este sentido, la innovacién

puede ser considerada como la funcién basica del empresario innovador que dinamiza la
empresa, promoviendo nuevos negocios, reestructurando el mercado e introduciendo

mejoras significatigs 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
innovacion (Amat i Salas, 1989; Castillllavero y Benavide¥/elasco, 1995; Kanter,

1988; LloydEnrick, 1986; Quinn, 1986). Asi, en todo intento efectivo de crear un clima
favorable para la innovacion en una organizacion, intervienen una serie de factores,
relativos al conocimiento, al comportamient a la organizacion misma, intimamente

relacionados entre si (LloyEnrick, 1986).

En esta misma linea argumental, Quinn (1986) destaca el importante efecto que tiene

sobre la innovacion una adecuada estructura organizativa, de tal forma que permita

10 yUn andlisis detallado de las aportaciones de Binks y Vale sobre la funcién empresarial puede
encontrarse en Sant@umplido (2001: 3812).
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gest onar el Afcaos controladod inherente a
Quinn, sefala como aspectos que inciden favorablemente en la innovacion: la
orientacion hacia las necesidades, el contacto con clientes potenciales, la fijacion de
horizontes a largo plazo, la flexibilidad y rapidé#ruto de una estructura organizativa

no jerarquizada en excdsoy la disponibilidad de capital. En otras palabras, para un
adecuado manejo de las variables que inciden favorablemente sobre el proceso de
innovacbn en la organizacion, es necesario contar con estructuras que conviertan a la
empresa en un ente vivo y dindmico abierto a los retos y exigencias de su entorno

inmediato (CastilleClavero y Benavide¥elasco, 1995).

En este sentido, las estructuras desaémadas, en la que se produce division del
trabajo en pequefias unidades operativas y autonomas, sin normas ni procedimientos
rigidos y complejos, donde proliferan las interrelaciones a distintos niveles, donde
existen muchas fuentes de informacién y tpande vista, con disefios matriciales
flexibles, es mas probable que se produzcan mudltiples relaciones y mayores
posibilidades de innovacion (Kanter, 1988). Por el contrario, una estructura
excesivamente jerarquica y centralizada obstaculiza la comumicaai® impulsa la
innovacion (Lukaset al, 2002). Por otra parte, algunos autores como Wilson (1966),
Zaltmanet al (1973), y Damanpour (1988) también argumentan que las distintas fases

del proceso de innovacién requieren estructuras organizativasadistin

6.3. Otros factores que favorecen o inhiben la innovacion

A continuacion haremos referencia a otros factores a los que la investigaciéon ha
prestado una menor atencion, pero que también pueden influir y potenciar u obstaculizar

el comportamiento innod®r de las empresas.

Una de las primeras aportaciones sobre los factores que influyen positivamente sobre la
innovacion fue la realizada por Freeman (1975). Segun Freeman, todas las empresas
que habian tenido éxito en la innovacion presentaban diezezésachs comunes que

se creia ayudaban a que estas innovaciones fueran aceptadas por el mercado. Estos

factores eran:

1. Unaintensa I+D profesional dentro de la empresa;
2. Realizacién de investigacion basica o estrecha conexién con quienes llevan a

cabo talinvestigacion;
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3. Utilizacion de patentes para asegurarse proteccion legal y poder negociador con
los competidores;

4. Tamafo suficientemente grande para financiar gastos elevados en I+D durante

largos periodos;

Plazos de decision mas cortos que los compretigio

Predisposicion a asumir fuertes riesgos;

Rapida e imaginativa identificacion de un mercado potencial;

© N o O

Cuidadosa atencion al mercado potencial y considerables esfuerzos para captar,
educar y ayudar a los usuarios;
9. Esfuerzo empresarial para coorditel+D, la produccién y la comercializacion;

10.Buenas comunicaciones con el entorno, especialmente con los clientes.

La mayor o menor contribucién de estos factores al proceso innovador fue comprobado
por el propio Freeman mediante el proyecto SAPBHDicho proyecto tuvo como

objeto de estudio a cincuenta y ocho innovaciones en productos quimicos e instrumental
cientifico. Al final del proyecto, solo cinco de los diez factores propuestos por Freeman
recibieron apoyo, se trata de los factores 1, 3, 8,10 gntes sefialados. Aunque los
resultados de este proyecto han sido superados por investigaciones recientes, no dejan
de ser referencia obligada en el andlisis de los factores de éxito de las innovaciones
(Barcel6Roca, 1994).

A partir de esta primera enanacion propuesta por Freeman (1975), varios autores han
desarrollado sus propias aportaciones en cuanto a las caracteristicas que pueden ejercer
un efecto favorable sobre la innovaciéon (Amat i Salas, 1989; Braun, 1986; Castresana
Ruiz-Castillo y BlanceMartinez, 1989; 1990; Cooper, 1979; Davidson, 1976; De la
Rica, 1984; Drucker, 1986a; 1986b; LafueRtdezet al, 1985; Lanford y Twiss, 1978;
Lloyd-Enrick, 1986; Paciost al, 1984; Quinn, 1986; RuiGonzalez y MandadBérez,

1989; Vegara-Carrio, 1989) asi como aquellas que pueden llegar a obstaculizar dicho
proceso (Comision Europea, 1995; Llelgdrick, 1986; MorcilleOrtega, 1986; 1991;
Pacioset al, 1984; Piatieet al, 1982; Quinn, 1986). Todos y cada uno de estos autores
realizan diferentes ap@aciones de los distintos factores que favorecen o inhiben el

proceso de innovacion.

11 E| citado proyecto estuvo a cargo de la Science Policy Research Unit (1971, 1972) de la Universidad de
Sussex entre los afios 1968 y 1971. Para mayor informacién acerca de este proyecto, véase: Freeman
(1975),La teoria econdémica de la innovacion industriéianza: Madrid, pp. 175 198.
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Ahora bien, de todos los factores que llegan a influir, ya sea de forma positiva o
negativa sobre la innovacion, llama la atencién que algunos de estos se encuentren tanto
entre los factores que posibilitan la innovacién, 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 msitiva y negativamente a la innovacion

Principales factores Influencia positiva Influencia negativa

Braun, 1986; Cooper, 197{ Morcillo-Ortega, 1989
Davidson, 1976; De la Rica, 198 1991; Piatieet al, 1982;
Factores relacionados cq Drucker, 1984; Drucker, 1986
la identificacién de un 198@; Freeman, 1975; Lanford
mercado Twiss, 1978; Pacio®t al, 1984;
Quinn, 1986; RuizGonzalez vy
MandadePérez, 1989

Amat i Salas, 1989; Castresarl Comision Europea, 199¢
RuizCastillo y BlanceMartinez,| Morcillo-Ortega, 1989;
1989; Castresardauiz-Castillo y| 1991; Pacioset al, 1984;
BlancoMartinez, 1990; De la Ricqg Piatieret al., 1982

1984; Freeman, 1975; Lafuent
Félez et al, 1985; Pacioset al,
1984; Quinn, 1986; RuiGonzalez
y MandadePérez, 1989

Factores relacionados cq
la financiacion del
proyecto

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la Tabla 6, existe cierto consenso en la literatura académica
acerca de la influencia positiva 0 negativa que pueden llegar a tener estosates fact
sobre el proceso de innovacion en la empresa. Nos estamos refiriendo a los factores
relacionados con la identificacion de un mercado potencial para la innovacion y, a los
factores relacionados con la financiacion de los proyectos de innovacion.e&sepua

medida en que un proyecto de innovacion tenga garantizado un mercado potencial para
su comercializacion, asi como los recursos necesarios para concluir dicho proyecto, la
innovacion tendra mayor posibilidad de alcanzar el éxito. En cambio,psoyecto de
innovacion no llegara a contar con un mercado para los resultados de la innovacién, asi

como los recursos necesarios para su culminacion, se conseguira el efecto opuesto.

En efecto, la cuidadosa atencion del mercado potencial como un factootqueia la

innovacion fue resaltada por Freeman (1975) y corroborada posteriormente por el
proyecto SAPPHO. Afos después, otros proyectos de investigacion llegaron a
confirmar la importancia de una correcta orientacion al mercado del nuevo producto y/o

servicio como factor relevante del proceso de innovacion (Davidson, 1976; De la Rica,
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1984; Lanford y Twiss, 1978; RuiZonzalez y MandadPérez, 1989). Segun estos
autores, para que la innovacion llegue a tener éxito en el mercado, debe existir una

necesidd manifiesta de adaptarse o anticiparse a la demanda del mercado.

Asi pues, la correcta comprension de las necesidades del mercado y la forma de
satisfacerlas parecen ser uno de los factores mas importantes para que las empresas
innoven, y lo hagan de ifima exitosa (Cooper, 1979). En definitiva, y como bien apunta
Pacioset al (1984), para que la innovacion 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 aparecefEs 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 laatidovy

gue también ha recibido apoyo por parte de la literatura, tiene que ver con la
disponibilidad de los recursos para el proyecto de innovacion. En efecto, Freeman
(1975) ya hacia referencia a la capacidad financiera de la empresa para sufragar los

elevados gastos en I+D como un factor relevante de la innovacion.

Asi pues, una de las grandes ventajas de las empresas que han tenido éxito en sus
proyectos de innovacion tiene que ver con su capacidad financiera para acometer la
produccion de un nuevo mocto y/o mejorar los ya existentes (Amat i Salas, 1989; De

la Rica, 1984; Quinn, 1986; Ru@onzalez y MandadBérez, 1989). En consecuencia,

la disponibilidad de un presupuesto y de los recursos necesarios, ya sean propios o
ajenos, para llevar adelante proyecto de innovacion, constituyen uno los factores que
favorecen esta estrategia (Paotdsal, 1984). En definitiva, tener mas medios afecta

significativa y positivamente al proceso de innovacion.

Por otra parte, la dificultad de financiar los prcgs de innovacion puede llegar a
constituirse como uno de los principales obstaculos a la innovacion. Este extremo fue
corroborado por Piatieet al (1982) cuando tuvo ocasion de comprobar que para la
mayoria de las empresas francesd3% de las empresaencuestadassu principal
obstaculo para llevar adelante un proyecto de innovacion era precisamente la dificultad
de conseguir financiacion para los proyectos de innovacion. Posteriormente, otros

autores como Paciost al (1984) y MorcilleOrtega (19891991) extendieron estas
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conclusiones a las empresas del ambito espafiol. Ahora bien, este problema no es
exclusivo de las empresas francesas o espafiolas, al contrario, segun la Comision
Europea (1995) uno de los principales problemas que incide negatteasudme la

innovacion en las empresas europeas es precisamente la falta de recursos para financiar

los proyectos de innovacion.

Ahora bien, y como ya hemos sefialado arriba, la investigacion académica ha llegado a
identificar otros factores que pueden deg@ favorecer o inhibir la innovacion. Entre los
ejemplos més relevantes sobre los factores que favorecen la innovacién, podemos
mencionar los trabajos de Drucker (1984; 1986a; 1986b). Segun este autor, la
innovacion dentro de la empresa puede verse éaida por la exploracion consciente e

intencionada de siete areas en busca de oportunidades de innovar, estas son:

Los acontecimientos inesperados, tanto de éxito como de fracaso;

Las incongruencias y discrepancias entre lo que es y lo que deberia ser;
Las necesidades del proceso;

Los cambios en los sectores y en el mercado;

Los cambios demograéficos;

Los cambios en la percepcién, modalidad y significado; vy,

N o gk~ wDbdE

Los nuevos conocimientos, tanto cientificos como no cientificos.

Las cuatro primeras opciones sacuentran dentro de la empresa y, por tanto, son
visibles para las personas de la organizacion e incluso dentro de la industria o sector.
Por otro lado, las tres ultimas se encuentran fuera de la empresa, por lo que puede que
no sean facilmente captadasr los miembros de la organizacion. Cada una de las siete
areas requiere un andlisis diferente pues cada una tiene sus caracteristicas propias; sin
embargo, los limites entre las siete areas no estan claramente diferenciados. Asimismo,
ningun area es p@i misma mas importante 0 mas productiva que otra, ya que cada una

contribuye al proceso de innovacion desde una perspectiva diferente.

Por su parte, Quinn (1986) a partir de un estudio que comprende a grandes y pequefas
empresas de Europa, Japon y de kEsados Unidos (EE.UU.), cuidadosamente
seleccionadas por su historial innovador, llego a sugerir que para que las innovaciones
lleguen a tener éxito, deben concurrir una serie de factores, tales como: orientacion

hacia las necesidades, experiencia y apasnhiento, fijacion de horizonte a largo plazo,
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bajos costes iniciales, planteamientos multiples, flexibilidad y rapidez, incentivos v,
disponibilidad de capital.

Cada uno de los ocho factores desarrollados por Quinn (1986) tratan de explicar el
papel cental que desempeiia el empresario innovador en el proceso de innovacion. Asi
por ejemplo, sefiala que los empresarios innovadores suelen estar orientados hacia las
necesidades del mercado. Su dedicacion les permite perseverar a pesar de las
frustraciones y delusiones que en muchas ocasiones acompafian a la innovacion. Por
otro lado, apoyados normalmente por estructuras organizativas flexibles, los
empresarios innovadores suelen experimentar, probar, reciclar y volver a experimentar,
constituyéndose en verdade motores de la innovacién. Ahora bien, mas que las
diferencias culturales entre las empresas de los diferentes paises, lo que sorprende son
las similitudes existentes entre las empresas de dichos paises, y entre las grandes y
pequefias empresas entreAsi pues, la gestion eficaz de la innovacion parece tener
muchas caracteristicas comunes sean cuales sean las fronteras nacionales o el tamafio de

la empresa.

En el ambito espafiol, destacan los trabajos realizados por De la Rica (1984)ePacios
al. (1989 y Morcillo-Ortega (1989). Segun De la Rica (1984) tomando como referencia
una encuesta llevada a cabo por la Asociacion para el Progreso de la Direcciéi? (APD)
a 150 empresas innovadoras espafiolas, llegd a la conclusion de que para la puesta en
practica con éxito del proceso de innovacién, deben concurrir algunos factores

fundamentales, como:

- Orientacion al mercado. Debe existir una necesidad manifiesta de adaptarse o
anticiparse a la demanda;

- ldea concreta de nuevo producto capaz de satisfacer unaladces

- Capacidad técnica y financiera para acometer la produccion del nuevo producto
y/o para mejorar los existentes;

- Competitividad en la produccion para conseguir el producto de la calidad y

caracteristicas requeridas, a precio competitivo;

12 La APD fue creada en 1956 como en una entidad privada e independiente de ambito internacional sin
animo de lucro. Actualmente tiene por mision colaborar con el desarrollo de las empresas, a través de la
formacion de direiivos y empresarios mediante actividades de difusién del conocimiento, capacitacion y
mejora profesional; constituyéndose en un prestigioso foro de debate y de relaciones a nivel nacional.
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- Marketing aecuado y una organizacion comercial capaz de introducir el
producto en el mercado con éxito;

- Una organizacion y gestion empresarial eficaz.

Por su parte, Paciad al (1984) a partir de un andlisis de las causas de éxito y fracaso
de 136 proyectos detD desarrollado por empresas espafiolas, de los cuales 100
terminaron con éxito, llegaron a identificar cinco grupos fundamentales que pueden
llegar a favorecer el proceso de innovacion, estos son: 1) la existenciap#iticea de
innovacion en la empras?2) los objetivos planteados de 1+D; 3) la gestion y desarrollo
del proyecto; 4) la financiacion; 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 factoregue intervienen activamente en el proceso de innovacion. Entre
los que podemos destacar, por ejemplo: la formulacién explicita de las acciones de 1+D
en el plan estratégico de la empresa, una adecuada estructura del departamento de 1+D,
la formulacion de equefias mejoras en sistemas o0 productos ya existentes, una
adecuada seleccion del jefe y equipo humano del proyecto, correcta planificacion y
desarrollo del proyecto, disponibilidad de presupuesto necesario para la conclusion del
proyecto, adecuado balaneatre las posibilidades del mercado y la realidad de la
empresa, y anticipacion a la demanda futura del mettado

Las variables anteriormente mencionadas pueden complementarse o ampliarse con las
propuestas por otros autores, por ejemplo las de Amats $8989), Braun (1986),
Castresan®uiz-Castillo y BlanceMartinez (1989), Fernandé&anchez y Casino
Rubio (1988), Lafuent&élezet al (1985), Lanford y Twiss (1978), Ru@onzéalez y
MandadePérez (1989), VegaiiaCarridé (1989). Segun estos autoreguabs de los
factores mas importantes que pueden llegar a favorecer la innovacion son aquellos que

mencionamos en la Tabla 7.

13 Con relacion al proceso de innovacién y para ampliar mas infamaobre la recopilacién de
indicadores sobre la innovacion y la tecnologia en Espafia y su posicionamiento respecto a paises de
referencia, algunos trabajos de referencia que suministran informacion relevante sobre los factores
determinantes de la innovén y su incidencia en las empresas de nuestro entorno son: el Informe del
Circulo de Empresarios (1995) relativo a\etitud y comportamiento de las grandes empresas espafiolas
ante la innovaciony los Informes de COTEC de 1996 a 2014 sdl@enologia ennovacion en Espafa

Estos trabajos permiten la contrastacién, de los factores que inciden en los procesos de innovacion, ya sea
favoreciendo o dificultando su desarrollo.
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Tabla 7: Principales factores que influyen positivamente en la innovacion

Principales factores Autores

LafuenteFélez et al, 1985; Lanford y Twiss
1978; Pacioset al, 1984; RuizGonzalez v
MandadePérez, 1989

Eficacia del sistema de seleccion y
valoracién de proyectos de innovacion

Coherencia con los objetivos de la Lanford y Twiss, 1978; Quinn, 1986; Ruiz
empresa a largo plazo Gonzélez y MandadBérez, 1989
Amat i Salas, 1989; De la Rica, 1984; Lanfor(

Organizacion abierta a la innovacion )
9 Twiss, 1978

Amat i Salas, 1989; RuiGonzélez y Mandado

Eficacia de la direccion del proyecto Pérez, 1989; VegaiaCarrio, 1989

Fuente: Elaboracion propia.

Todos y cada uno de los factores mencionados en la Tabla 7 favorecen el proceso de
innovacion desde diferentes perspectivas. En conjunto, todos estos autores hacen
referencia a que no puede separarse innovat@dmuena gestion, ya que toda empresa
bien gestionada debe asegurar su supervivencia y no hay supervivencia sin innovacion
(Nuenaclniesta, 1984).

Por otra parte, debemos sefialar también que no todas las innovaciones llegan a alcanzar
el éxito comercial el mercado. Para que las innovaciones produzcan unos efectos
positivos, previamente las empresas deben haber superado una multitud de obstaculos
internos y externos que dificultan o inhiben el proceso de innovacion. Dichos obstaculos
constituyen amenazasi€ se transforman en factores de fracaso cuando no se les da una

solucion adecuada (MorcilOrtega, 1991).

En este sentido, una de las primeras y mas importantes aportaciones sobre los factores
gue influyen negativamente sobre la innovacion fue la reipar Piatieet al (1982).

Estos autores llevaron adelante un estudio empirico sobre 453 empresas francesas que
habian realizado importantes inversiones en I+D. Fruto de este trabajo, estos autores
describieron los 20 principales obstaculos al procesmmbvacion formulados por las
empresas encuestadas. Segun Piatieal (1982), los principales obstaculos que se
presenta en el proceso de innovacion, por orden de importancia, son los que aparecen en

la siguiente tabla.

Tabla 8: Principales obstaculos a la innovaciéon

Obstéaculo a la innovacién % de empresas afectadas
Dificultad de financiacion 73%
Desfavorable coyuntura econémica 60%
Escasa calificacion del personal 48%
Ausencia de espiritu innovador en la banca 47%
Ausenciade espiritu innovador en los clientes 45%
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Obstéaculo a la innovacién % de empresas afectadas
Clientela asustada por la novedad 45%
Dificultad de homologacién 45%
Obstaculos que emanan de los poderes public 45%
Clientela asustada por los precios 43%

Fuente: adaptado de Piatedral (1982).

Otra amrtacion importante es la propuesta por Quinn (1986), este autor, en un trabajo
que ya tuvimos oportunidad de mencionar, llegd a sefalar que los obstaculos mas
notables y comunes que se oponen a la innovacion son: el aislamiento de la alta
direccion, la imolerancia manifiesta hacia los profesionales apasionados, horizontes a
corto plazo, las practicas contables, racionalismo excesivo, excesiva burocracia e

incentivos inadecuados.

La mayoria de los siete obstaculos a la innovacion desarrollados por QR&6N) €stan
relacionados, como ya comentamos, con el papel del empresario innovador. Asi por
ejemplo, sefiala como uno de los principales obstaculos a la innovacién, el hecho de que
muchos altos directivos de las grandes empresas tienen poco contactoptantées de
produccion y con los clientes. Este aislamiento llega a provocar una excesiva burocracia
que se traduce en retrasos continuos en los proyectos de innovacion. Ahora bien, tal
como ocurriera con los factores que favorecian la innovacion, sdepgere la mayoria,

por no decir todos los obstaculos a la innovacion desarrollados por Quinn, son comunes
a las empresas de los diferentes paises analizados. La transversalidad de este estudio

justifica su importancia.

Otra importante aportacion sobre lsstaculos a la innovacion lo constituye el Libro
verde sobre la innovacién desarrollado por la Comision Europea (1995). En este trabajo,
la Comisidn recoge como principales obstaculos que inciden negativamente sobre la
innovacion los derivados de la desatinacion de esfuerzos, los procedentes de las
actitudes y aptitudes de los recursos humanos, los relativos a la financiacién vy, la
complejidad del entorno juridico y reglamentario en el que operan las empresas. La
importancia de la clasificacion propayoada por el Libro verde de la Comision, radica

en el hecho de que constituye una de las bases conceptuales para los informes sobre

innovacion llevados a cabo por EUROSTAT.

En el &mbito espafiol, en opinion de Pa@bal (1984), quienes realizaron un &sig

de las causas de éxito y fracaso de 136 proyectos de I+D desarrollado por empresas
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espafiolas, de los cuales 36 concluyeron sin éxito, llegaron a identificar siete grandes
grupos donde sefalan los principales obstaculos a la innovacion, estoslaqulitiza

de innovacién tecnolégica de la empresa, 2) los objetivos planteados, 3) la gestion y
desarrollo del proyecto, 4) la financiacion, 5) el mercado de los resultados previsibles,
6) los resultados obtenidos y, 7) otros. Cada grupo a su vez ctantesmips subtipos

con los que se intentan explicar de forma minuciosa aquellos factores que inhiben el
proceso de innovacién en la empresa. De entre estos factores negativos de la
innovacion, podemos destacar como una de las causas de fracaso masefetaent
propia incertidumbre de los proyectos, que da lugar a que los resultados obtenidos no
respondan a las expectativas que sobre los mismos se tenia. Junto a este primer
obstaculo, podemos destacar también la falta de experiencia innovadora de la empres
en el area de innovacion correspondiente, como del equipo humano encargado de

desarrollar el proyecto.

Por ultimo, el trabajo de Morcill®rtega de 1989, complementado posteriormente por

el mismo autor en 1991, a partir de un analisis realizado a varaggamas de
inversion de las empresas espafiolas, que no solian incluir politicas de inversion en I+D,
lleg6 a identificar un conjunto de factores que obstaculizan el proceso de innovacién en

las empresas espafiolas. Estos son:

- Costes y financiacion de lanovacion. Como es sabido, entre la concepcion de
una innovacién y su posterior lanzamiento pasan largas temporadas durante las
cuales las empresas deben soportar elevados costes no cubiertos por ingresos;

- Intervencién de la administracién publica. Ldtdade la operatividad de la
politica nacional sobre innovacion perjudica a la mayoria de las empresas
respecto a sus homologas extranjeras;

- Aceptacion de la innovacion. La adopcion de una innovacion por parte de los
consumidores no suele ser inmediataxime cuando se trata de una innovacion
radical que implica cambios estructurales y de comportamiento;

- Imperfeccidon del mercado d@puts Este apartado hace referencia a dos tipos de
obstaculos: la mano de obra disponible y la incapacidad de los proe®eHb
primero tiene que ver con la escasa cualificacion de la mano de obra disponible.

Por su parte, el segundo obstaculo hace referencia a la incapacidad de los
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proveedores de satisfacer las exigencias de las empresas para llevar a cabo las
innovacionegoncebidas;

- El poder del mercado. Las pequefias empresas por lo general suelen encontrarse
en desventaja frente a las grandes empresas, dado que las grandes empresas
suelen controlar la difusién y la explotacién de las innovaciones;

- Dificultades de tipgpsicolégico. Este apartado hace referencia a dos tipos de
comportamientos propios del empresario individual: la aversion al riesgo y el
caracter imprevisible de la actividad tecnolégica; y,

- Ayudas concentradas en sectores de futuro. En los dultimos tiehrgoos
proliferado las ayudas concedidas a sectores considerados de futuro, dejando de

lado la inversion en otras areas también importantes para la sociedad.

Dos afios después, el propio Morcilstega amplié y complementd su primer estudio.

En este segundoabajo, MorcilloOrtega (1991) distingue dos categorias principales de
obstaculos a la innovacion, estas son: obstaculos debido a factores internos de la
empresa Yy, obstaculos debido a factores externos a la empresa. Los primeros siete
obstaculos ya mermmados encajan mayoritariamente en el grupo de factores externos.
Entre los internos destaco: problemas de coordinacion e integracion entre las funciones
que participan en la concepcién, desarrollo y comercializacion de la innovacion;
ausencia de una cuiuinnovadora; y, carencia de un sistema de vigilancia tecnoldgica.
Con relacion a los factores externos a la empresa, incorporé dos nuevas categorias de
obstaculos a la innovacion: el precio excesivo no justificado y una coyuntura no

propicia para la inngacion.

Estas ultimas variables incorporadas por Mordédidega (1991) hacen referencia a la
necesidad de una fluida comunicacién horizontal entre los diferentes departamentos de
la empresa, ya que la carencia de este requisito dificulta notablemeesareblio de la
innovacion. Asimismo, hace hincapié en la necesidad de que los miembros de la
organizacién se involucren y contribuyan con su actitud hacia la innovacion, y la
necesidad de que presten atencion a las tendencias del mercado y a los coempastam

de los competidores.

Algunos de los factores mas importantes que pueden llegar a obstaculizar la innovacién

son aquellos que mencionamos en la Tabla 9.
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Tabla 9: Principales factores que influyen negativamente en la innovacion

Principales factores Autores

Comision Europea, 1995; MorciHOrtega,

Escasa calificacion del personal 1989; Pacioet al, 1984; Piatieet al., 1982

Morcillo-Ortega, 1989; 1991; Piatiest al,

Escaso apoyo de la administracién publica 1982

Desfavorale coyuntura econémica Morcillo-Ortega, 1991; Piatieat al., 1982

Ausencia de espiritu y cultura innovadora | Morcillo-Ortega, 1991; Piatieat al, 1982

Fuente: Elaboracion propia.

Todos y cada uno de los factores mencionados en la Tabla 9 inhibescetqpde
innovacion desde diferentes perspectivas.

Asi pues, habiendo realizado un andlisis de los aspectos generales acerca del concepto,
del proceso, de los indicadores, de los tipos, y los factores que estimulan e inhiben la
innovacion, nos encontramosn condiciones de sefialar el caracter poliédrico y
multidisciplinar de la innovacién, que requiere un primer paso de concrecién en
cualquier estudio que trate de abordar su andlisis. Esta tesis, en concreto, tratara de
determinar la influencia que ejercebse la innovaciéon el consejo de administracion,

como factor interno de la empresa y uno de sus 6rganos de gobierno mas relevantes.

Asi, el siguiente apartado lo dedicaremos al analisis del gobierno corporativo en la

empresa, tanto a nivel nacional comtinacional.
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CAPITULO I

ANALISIS DEL GOBIERNO CORPORATIVO EN EL CONTEXTO
NACIONAL E INTERNACIONAL

1. Consideraciones iniciales

Durante mucho tiempo la investigacion académica, asi como diferentes instituciones
nacionales e internacionalesnhaenido debatiendo acerca de cudl podria 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 econémicos y juridicos, particularmente en
Europa, por lo que tuvo queasar mucho tiempo para que fuera considerado relevante
por parte de la academia. El analisis del gobierno corporativo empezd a cobrar
importancia cuando Berle y Means (1932) reconocieron que la separacion entre
propiedad y control podria ser la causa dblemas serios en las organizaciones. Afios
después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la Teoria de

Agencia.

En las uUltimas décadas una serie de acontecimientos, principalmente en el contexto
internacional, han provocado puwoidos cambios en el mundo econémico y financiero

de las organizaciones. Dichos cambios, de una u otra forma, parecen haber reimpulsado
el andlisis e investigacion de los problemas relativos al buen gobierno de la empresa
(Aguilera y CuerveCazurra, 2009)La magnitud y repercusion internacional de dichos
acontecimientos (escandalos financieros) dieron lugar a la formulaciéon de grandes
interrogantes respecto al funcionamiento de los sistemas de gobierno corporativo
imperantes hasta ese momento, y como coms®ia de ello a la pérdida de credibilidad

en los sistemas de informacion utilizados al respecto.

A raiz de dichos acontecimientos, distintos paises y varias organizaciones
internacionales, incrementaron su participacion en lo que respecta a la emaision d
informes y/o codigos de buen gobierno dirigidos a recuperar la confianza de los
mercados. De otra parte, la investigacion académica, movida también por las
repercusiones de dichos acontecimientos, incrementaron su participacion con la
publicacion de trafijos empiricos con los cuales trataban de dar respuestas acerca de

cual podria ser la forma de gobierno mas idonea para las sociedades.
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Espafa no ha quedado ni mucho menos al margen de este proceso. El crecimiento del
mercado financiero durante la década los afios 90 impulsé el interés de los
reguladores por dotar a los mercados de practicas que mejoraran el gobierno corporativo
de la sociedades cotizadas (CreRuuriguez y Zafraliménez, 2005). Asi, a iniciativa

del Gobierno central, fueron conformadiiferentes comisiones (Olivencia, Aldama,
Conthe y Rodriguez), con el objetivo de redactar, actualizar y armonizar las
recomendaciones contenidas en el Informe Olivencia de F98bjetivo de estos
codigos de buen gobierno fue la de proteger a losrastas fundamentalmente de la

discrecionalidad de los directivos.

Aunque en sus inicios la investigacidn sobre gobierno corporativo se centré en los
paises del ambito anglosajén, especialmente en los EE.UU., a partir de los afios noventa
el interés por ekstudio de este tema se extendid a otros paises, tales como Reino Unido,
Alemania, Japoén y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos de LatRdrta
(1997; 1998), mucho se ha escrito sobre gobierno corporativo, habiendo surgido una
abundante ldratura en paises de la Europa continental, Asia y algunos paises
emergentesSin embargo, y a pesar del gran nimero de trabajos sobre este tema, su
conceptualizacion en el a&mbito cientifico y académico, asi como su influencia en la
formulacién de las esttegias de la organizacién, dista mucho de llegar a un consenso

anico y aceptable.

Asi pues, teniendo en cuenta los diferentes trabajos desarrollados sobre el gobierno
corporativo, el presente capitulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones masegelevant
relacionadas con su estudanalizaremos sus fundamentos teoricos, describiremos su

concepto y la evolucién del mismo, asi como los distintos sistemas de gobierno.

2. El concepto del gobierno corporativo en la literatura cientifica

La literatura cienfica sobre gobierno corporativo es amplia y muy extensa, dificilmente
integrable en una teoria Unica y general. Al principio el concepto de gobierno
corporativo estuvo estrechamente asociado con el desempefio financiero de la empresa,
y las cuestiones debbierno de las empresas que un mayor interés suscitaban estaban
relacionadas con la gestion del capital del inversor y sus expectativas futuras. Sin
embargo, con el paso de los afios, esta Unica perspectiva de concebir al gobierno

corporativo i criterio financierd se ha enriquecido con nuevos parametros, que se
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centran en la maximizacion del valor de la empresa, haciendo especial énfasis en las
politicas transparentes, justas, eficaces y eficientes que pueden llegar a incrementar
dicho valor (Sharma y SingR009).

Esta nueva visién del gobierno corporativeino como consecuencia de distintos
escandalos financieros, a consecuencia de como se ha llevado a cabo el reparto del
poder en las grandes empresas en los ultimos afios, 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 {Eérelio, 2009a). Dicha
influencia, recomendaciones o imposiciones han hecho que el concepto de gobierno
corporativo hayadquirido un caracter dinamico o evolutivo, cuyos componentes han
sido objeto de estudio desde diferentes puntos de vista y bajo el prisma de diferentes

teorias.

Entre las diferentes perspectivas desde la que se ha abordado el estudio del gobierno
corpordivo destacan, sobre todo, la sociologhg\ilera y Jackson, 2010; Cohanhal.,,

2008; Kang y Sgrensen, 199%a politica Gourevitch y Shinn, 2005el derecho de
sociedades (Alcole@antos, 2009Cazorla Gonzaleserrano, 2011QIceseSantonja,

2005; RwzAres, 2007; Péregarrillo, 2009a; Quijandsonzalez y MambrilleRivera,

2006; QuijaneGonzalez, 2009b;Shleifer y Vishny, 1997 y la Teoria de la
Organizacion y deManagement(Castroet al, 2009; Chen y Hsu, 2009Daily y

Schwenk, 1996Dalton et al., 1998; Faleyeet al, 2011; Hernandekara et al, 2010;

2014; Jaskyte, 2012; Johnsen al., 1996; Talke et al, 2010; Zahra et al., 2000),
agrup8ndose en |l as % timas d®cadas bajo |
de | a empr esapqr aft g adipdrate qovdinanger en su Vver s

anglosajona.

Desde la perspectiva de la sociologia y tomando como punto de partida la Teoria
Institucional (Coheret al, 2008), los sociologos se han aproximado al estudio del
gobierno corporativo considerdo a la propiedad de la empresa como una importante

variable sociolégica que afecta a los resultados empresariales. Desde esta perspectiva, la

14 Para una mejor comprensién de la evolucién sobre la investigacién del gobigmocatieo en el

mundo, véase por ejemplo: Fleckner y Hopt (2013). Esta obra reune los estudios actuales en derecho y
economia sobre gobierno corporativo y la experiencia de especialistas de 23 paises. Este trabajo
contempla una coleccion Unica de los infes de gobierno corporativo de las principales economias, de

los mercados emergentes y otros paises en vias de desarrollo con enfoques interesantes, a cuya letra nos
remitimos,
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investigacién académica ha centrado su interés en el andlisis de las estructuras sociales,
las relaciones socid, el reparto de poder, asi como en las relaciones entre los
propietarios y los gerentes o directivd&afg y Sgrensen, 1999En opinion de los
sociblogos, las empresas modernas cada vez dependen menos de los activos fisicos de la
empresa y son mas depiantes de los intangibles, como las relaciones sociales entre

los diferentes grupos de interés. Asi pues, desde el punto de vista de esta perspectiva,
todas y cada una de las variables mencionadas tienen una importante dimension social,

gue justifica laelevancia de que sean tratadas desde un punto de vista sociologico.

Por su parte, los estudios de ciencia politica, han centrado su interés en tratar de explicar
coémo la politica nacional puede dar forma o influir en el gobierno de las organizaciones
(Gourevitch y Shinn, 2006 Desde esta perspectiva, la investigacion académica ha
centrado su interés en el andlisis de como las instituciones politicas pueden llegar a
determinar el grado de proteccion de los accionistas minoritétdsifer 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,mEsesmo

en el grado de proteccion juridica de los inversores (Reaedlo, 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 da vegojacion del
funcionamiento de la junta de accionistas y del consejo de administracién, los
procedimientos para la toma de decisiones (Ol&as#onja, 2005), la cuestidon de los
deberes fiduciarios y la responsabilidad de los administradores (Alcalgas, 2009;
PazAres, 2007; Quijangonzalez y MambrilleRivera, 2006; Quijan@&onzalez,
2009b), y aspectos relacionados con la dualidad de funci@ezorfa Gonzéalez
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 Corporacion Andina de Fomento (CAF), el Instituto
Europeo de Gobierno Corporativo (IEGC), la UE, la Comunidad Andina (CAN), y
otros, han asumidamo tema prioritario en sus agendas el gobierno corporativo, con el
objetivo de trabajar por la mejora y velar por el cumplimiento de las practicas de buen

gobierno corporativo.
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Por ultimo, los estudiosos de la Teoria de la Organizacion Maehgemententraron

su interés en el analisis de las influencias sobre los resultados organizativos, el
desempeiio empresarial y las estrategias organizativas de aspectos de gobierno como la
estructura de propiedad de las organizaciones y los érganos de gobiernal@odego
decision en las empresas (Brunnirgeal, 2007; Czarnitzki y Kraft, 2009; Lee, 2012;
OrtegaArgiles et al, 2005; Triboet al, 2007; Zeng y Lin, 2011). Entre los principales
temas de estudio abordados desde estas perspectiva, destacan atpoetinades con

la composicion y estructura del consejo de administracion (Detltai, 1998; Faleyest

al., 2011; Jaskyte, 2012; Johnsenal., 1996; Kemp, 2006; Nicholson y Kiel, 2007;
Petrovic, 2008; Van Essest al.,2012; Zahreaet al.,2000), del egipo de alta direccion
(Brunningeet al, 2007;Castroet al, 2009; Kweeet al, 2011; Talkeet al, 2010, asi

como de la interaccién entre ambos 6rganos de gobierno (Bruretide2007; Wu,

2008), y la dualidad del CEO (Baligda al, 1996; Chen y Bu, 2009; Daltoret al.,

1998; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Sanders y Carpenter, 1998; &ihahg 2000). Si

bien es cierto que cada uno de estos trabajos analizan aspectos especificos del gobierno
corporativo, ya sea la estructura de propiedad o elegmrde administracion, son
frecuentes también los estudios que consideran la interaccién entre estas caracteristicas
del gobierno de las empresas (Brunnirgjeal, 2007; Chen y Hsu, 200®aily y
Schwenk, 1996; Kinet al, 2009.

Esta diversidad de enfogsi de estudio dificulta el esfuerzo por alcanzar una definicién
comun y consensuada de dicho término. Por ello, no es extrafio que la investigacion
haya llegado a diferentes definiciones del término, asi pues, lejos de ser unanime,
depende en gran medida ldedisciplina, perspectiva, o del punto de vista desde el cual

se aborda su andlisis. Las siguientes tablas (Tabla 10 y Tabla 11) muestran, ordenadas
cronolégicamente, algunas de las principales definiciones de gobierno corporativo
aportadas por la litetara 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

Afoy

Autor (es) pAg Definiciéon

Freeman 1983: 95 | Democracia corporativa que debe responder a las necesidades
accionistas y otrostakeholderdomentando la participacion de est
en el proceso de gobierno

Baysinger y 1990: 72 | Conjunto de combles internos y externos que armonizan los confli
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Autor (es) Apo y Definicion
pag.
Hoskisson de agencia entre directivos y accionistas, resultantes de la sepa
entre la propiedad y el control entre gerentes y accionistas
Keasey y Wright | 1993: 291| Estructuras y procesos asociados con fadyrccion, toma d¢
decisiones y control dentro de una organizacién para asegurar
agente actle en beneficios de los accionistas y stikeholders
Maw et al 1994: 1 Régimen que debe ser seguido para bien de los accionistas, emp
clientes, lancos y para la reputacion y mantenimiento de una nag
economia
Monks y Minow 1995: 1 Relacién entre varios participantes en la determinacién de la dire
y el funcionamiento de las empresas
Blair 1995: 19 | Conjunto de arreglos legales, culturales institucionales qu
determinan las actividades de las empresas que cotizan en bolsa
es ejercido el control y cédmo son asignados los riesgos y los ref
de la firma
Mayer 1996a: 4 | Forma de acercar los intereses de las dos partesrs@nes y
1996b: 10| directivos) en la misma linea y asegurar que la empresa sea dirig
beneficio de los inversores
Turnbull 1997: 181| Conjunto de todas las influencias que afectan al proceso institu
involucradas en la organizacion y produccion de la esapre
Keaseyet al. 1997: 2 Estructuras, procesos, culturas y sistemas que dan origen al dese
exitoso de la organizacion
Shleifer y Vishny | 1997: 737| Conjunto de mecanismos por medio de los cuales los inver
La Portaet al 2000: 4 | externos se pregen a si mismos contra la expropiacién por part
los agentes internos minimizando asi los costes de agencia
Deakin y Hughes | 1997a: 2 | Relacién entre los mecanismos internos de gobierno de la empre
1997b: 2 | concepcion que tiene la sociedad soblralcance de la responsabilid
corporativa
Eguidazu 1999: 17 | Proceso de supervision y control de la direccién de una empres
instituciones 0 mecanismos internos y/o externos, cuya finalidg
alinear los intereses de los gestores con los declisnistas
FernandeAlvarez | 1999: 358| Sistema completo de acuerdos institucionales y relaciones por &
y GomezAnsén las empresas son dirigidas y controladas
Du Plessit al 2005: 24
Maati 1999: Conjunto de medidas adoptadas dentro deagresas a favor de I
XVII agentes econdmicos que participan en el proceso productivo
generar beneficios y hacer una distribucion justa entre los s
considerando lo que han aportado a la organizaciéon
Aoki 2001: 281| Conjunto de reglas auijecutdles (formales o informales) qu
regulan las elecciones de accion contingentes de las partes intef
(inversores, trabajadores y gerentes)
Tirole 2001: 4 Disefio de instituciones que inducen o fuerzan a la direcci
interiorizar el bienestar de losupos de interés
Denis y McConnell| 2001: 22 | Conjunto de mecanismos institucionales y de mercado que indu
2003a: 2 | los directivos de las compafiias a tomar decisiones que maximi
2003b: 1 | valor de la compafiia y de sus accionistas
Clarke 2004: 1 Sistema mediante el cual los negocios son dirigidos y control
indicando derechos vy responsabilidades entre los difer
participantes de la empresa, como el consejo, la gerencig
accionistas y otros grupos de interés
Luo 2005: 21 | Sistema que diribuye los derechos y responsabilidades entreg

diversos participes corporativos y precisa las normas y procedim
para la toma de decisiones sobre asuntos corporativos
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Autor (es)

Afo y
pag.

Definicién

LépezHerrera 'y
RiosSzalay

2005:

169

Reglas y practicas que gobiernan lacaidla entre los administradorg
y los accionistas de las corporaciones, y los administradores c(
grupos de interés como los empleados y los acreedores

Filatotchevet al

2006:

257

Medios para asegurar que la gerencia reduzca al minimo el riesg
el accionista, incluyendo el espiritu emprendedor directivo, dé
forma que los accionistas se beneficien del méaximo potencial
firma

SanchezBallesta y
GarciaMeca

2007:

879

Medio para reducir los costes de agencia producidos por la aling
de bs intereses entre gerentes y accionistas, lo cual podria cong
un mayor valor de la firma

Calder

2008:

Combinacion del marco estatutario y no estatutario en el qu
consejos de administracién ejercen sus deberes fiduciarios p3
organizacioes que los designen

Donnelly y
Mulcahy

2008:

416

Conjunto de mecanismos de control disefiados especialmentsg
monitorear y ratificar las decisiones gerenciales, y aseguri
operacion eficiente de una empresa en beneficio detakeholders

Danielset al

2008:

758

Combinacion de los mecanismos internos y externos implemen
para proteger los activos de una empresa y proteger los derechog
accionistas

Strangeet al.

20009:

396

Forma en que las compafias son gobernadas para operar de
optima, y cuyos objetivos son asegurar que los recursos sean asi
eficientemente y mantener a todosdtskeholdersatisfechos

Du Plessist al

2011:

10

Sistema de regulacion y supervisién de la conducta corporativa
equilibrar los intereses dedos losstakeholdersnternos y otras parte
gue puedan verse afectadas por la conducta de la empresa, con ¢
garantizar un comportamiento responsable de la empresa y log
maximo nivel de eficiencia y rentabilidad

Calvo-lriarte

2011:

11

Sisema de principios, normas y practicas tendentes a garantizar
estructura de poder y decisiones de la empresa vele por los led
intereses de todos los grupos interesados en la misma y prot
supervivencia rentable a largo plazo

Crowther y S#i

2011:

11

Entorno de confianza, ética, valores morales y confianza entr
partes interesadas, incluido el gobierno, publico en ger
profesionales, proveedores de servicios, y el sector empresarial

Pratoom

2011:
11180

Mecanismo que monitorea y radhistra el proceso de toma
decisiones de una empresa con el objetivo de mantener una
relacion a largo plazo con sustakeholderslogrando los mejore
resultados para todos sstakeholders

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 11: Definiciones de Gobierno corporativo de organismos nacionales e

internacionales

Pais y/o Instituciébn | Afo y pag. | Definicion

Reino Unido: 1992: 2 Sistema por el cual las empresas son dirigidas y controladas

Informe Cadbury

Holanda: 1997: 10 Conjunto de normas para una buena gestion y una super

Informe Peters adecuada y para un reparto adecuado de funci
responsabilidades y competencias, para lograr un equilibrio
influencia de todas las partes interesadas

Bélgica: 1998:2 Conjunto de reglas aplicables a la direcciébn y control de

Informe Cardon compafia

Portugal: 1999: 1 Sistema de reglas y procedimientos empleados en el desari
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Pais y/o Institucion | Afio y pag. | Definicion

Informe Comisséo d« control de las sociedades cotizadas

Mercado de Valores

Mobiliarios

OCDE 1999:13 Serie de relaciones entre el cuerpo directivo de una empre
2004: 11 consejo, SuUs accionistas y otras partes interesadas

Italia: 1999: 18 Conjunto de normas segun las cuales las empresas son gest

Informe Preda y controladas

Dinamarca: 2001:1 Objetivos de acuerdo con los que una compafiia es gestionadg

Informe Narby grandes principios y marcos que regulan la interaccién entr

organos de direccion de la empresa, los propietarios, asi com(
partes que estén directamente infiadas por las disposiciones
negocios de la empresa

Espafa: 2003: 17 Principios de actuacion de los administradores, la especificaci
Informe Aldama sus deberes, funciones e incompatibilidades, y las regld
funcionamiento del consejo de admirasion o de la junta general

CAF 2005: 2 Conjunto de practicas, formales e informales, que gobierna|
2013:5 relaciones entre los administradores y todos aquellos que iny

recursos en la empresa, principalmente accionistas y acreedor

Fuente: Edboracién propia.

Como se puede observar en las Tablas 10 y 11, el concepto y estudio del gobierno
corporativo comenzd a cobrar relevancia en el entorno internacional a partir de la
publicaci-n en C&lBuRo® dieHo cofideptof adquiri@ mayor
relevancia tras la publicacién en 1999 por la O&Dde unos principios marco de
gobierno corporativo. Por lo tanto, su conceptualizacion en el ambito cientifico y
académico no es nueva. De hecho, se trata de un concepto trabajado por la academia

desde la élcada de los ochenta.

En efecto, el concepto de gobierno corporativo despert6 el interés de la investigacion
académica cuando fue utilizado por primera vez por Robert I. Tricker en 1978. En dicha
oportunidad, Tricker concibié al gobierno corporativo cofie forma en que las
empresas eran gobernadas E | trabajo seminal de Tricker
las primeras definiciones de gobierno corporativo elaboradas por Freeman (1983) y
Baysinger y Hoskisson (1990), para luego dar lugar a la aparicibrinfieme

Cadbury’ (1992) que es realmente con el que el gobierno corporativo empieza a cobrar

15 En 1990 se formd un comité propuesto por el gobierno britanico precedid®ipAdrian Cadbury
cuyo resultado ha sido el informe que hoy lleva su nontBirg@arimer borrador, sometido a consulta
publica, se presentd en mayo de 1992 y el informe definitivo el 1 de diciembre del mismo afio bojo el

n o mb r énfodne del cmité sobreos aspectos financieros del gobierno
16 Principios de gobierno corporativo de la OCDE, Traducido de la version original en inglés publicada
con el titulo: OECD Principles of Corporate Governance. Véase en:

www.oecd.org/dataoecd/47/25/3719 B5df
17 Las principales virtudes del Inforn@adburypueden ser resumidas en las siguientes: 1) sus resultados
y conclusiones no fueron fruto de una reflexion meramente intelectual ni producto de un trabajo
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interés, motivando la aparicién continua de codigos de buen gobierno en distintos paises

y su estudio por diferentes instituciones nacionales e internacionales.

Asi pues, no podemos continuar con el desarrollo de este apartado sin hacer referencia a

la definicibn que sobre gobierno corporativo nos presenta el ya referido Informe

Cadbury( 1992) . Este I nforme concidisemagpbrelgobi er

cual las empresas son dirigidas y controladas ( p . 2) . A partir
proporcionada por el Inform€adbury varios autores han tratado de desarrollar y
complementar dicha definicion; aspecto que ha dado lugar a la aparicién de una buena
cantidadde trabajos, todos con sus respectivas definiciones de lo que sus autores
entienden por gobierno corporativo. De esta definicion de gobierno corporativo se han
hecho eco mas tarde, en similares términos, la mayoria de los Informes sobre gobierno
corporativ presentados en distintos paises, como por ejemplo en: Bélgica (Informe
Cardom, 1998), Portugal (Recomendaciones de la Comision del Mercado de Valores,
1999), e ltalia (Informe Preda, 1999); por organizaciones internacionales, como la
OCDE (1999) y la CAK2005; 2013); asi como por diferentes trabajos, por ejemplo:
Monks y Minow (1995), FernandeXlvarez y GémezAnson (1999) y Du Plesset al.

(2005). Constituyendo hoy por hoy, el Inform€adbury uno de los principales

referentes en los estudios sobreigmo corporativo a nivel internacional.

Afos después, algunos autores como Blair (1995), la OCDE (2004), Allen (2005), y
Ramaswamyet al (2008) extendieron esta definicion de gobierno corporativo e
incorporaron a las instituciones y al sistema legislatomo factores importantes de la
definicion. Segun Blair (1995:19), el gobierno corporativo puede ser concebido como el
ficonjunto de arreglos legales, culturales e institucionales que determinan las
actividades de las empresas A s 2 p u e s rporadivio segve dfactadmonlas c o
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, empleaddseetor empresarial, publico en general y otras
partes interesadas (Crowther y Seifi, 2011; Ramasvedral, 2008).

En linea con lo que acabamos de sefialar, y siempre con el &nimo de ir avanzando en la

precision de la definicibn de gobierno corporatigtros autores han sefialado que el

estrictamente académico, sino que recogierompasones y la experiencia de los protagonistas de los
mercados financieros; 2) su caracter voluntario, no obligatorio (G&as®nja, 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 losisias, en el que los
consejos de administracion y directivos de las organizaciones ejercen sus deberes
fiduciarios tomando decisiones que maximicen el valor de la compafia (Calder, 2008;
Danielset al, 2008; Denis y McConnell, 2001; 2003a; Eguidazu9)99

Asi pues, el analisis del gobierno corporativo fue ganando en precision reduciéndose a
la relacion entre los accionistas que aportan los recursos financieros y los directivos que
tienen bajo su control la empresa (Ole8satonja, 2005). En otras palab, 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;
SanchezBallesta y Garcideca, 2007).

Ademas de lo que acabamas skfalar, Maati (1999) definié al gobierno corporativo
como un conjunto de medidas adoptadas dentro de las empresas a favor de los agentes
econodmicos que participan en el proceso productivo. Otros autores como Clarke (2004)
y Luo (2005) concibieron al gédrno 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 administracién, la gerencia y
los accionistas; y preza las normas y procedimientos para la toma decisiones sobre
asuntos corporativos. En similares términos se han referido, por ejemplo, Donnelly y
Mulcahy (2008); Keasewt al. (1997); Keasey y Wright (1993); Pratoom (2011); asi
como algunos Informes sobmobierno corporativo de algunos paises, como por
ejemplo, Holanda (Informe Peters, 1997), Dinamahetdime Narby, 2001) y Espafia
(Informe Aldama, 2003).

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de sefialar que el concepto de
gobierno corporivo ha evolucionado siguiendo un cierto orden cronoldgico. Las
primeras definiciones, por ejemplo: Freeman (1983); Baysinger y Hoskisson (1990);
Keasey y Wright (1993); Mawt al (1994), entre otros, se centraron en la Teoria de
Agencia, haciendo énfass la proteccion 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 mas recientes, hacen referencia a la distribucion de derechos y

obligaciones entre lodiversos participes corporativos, dotandose de mecanismos de
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control tanto internos como externos, con el objetivo de que el agente actle en beneficio
no solo de los accionistas, sino también de los deta&esholdergpor ejemplo: Clarke,
2004; Donnellyy Mulcahy, 2008; Luo, 2005; Pratoom, 2011).

El presente trabajo aborda el estudio del gobierno corporativo desde el punto de vista
del managementy la organizacion de empresas. Mas concretamente, centraremos
nuestro interés en las caracteristicas de lesamsmos internos de control de las
organizaciones, y mas especificamente en la estructura y composicion del consejo de
administracion, con el objetivo de analizar como estos factores de estructura y
composicién del consejo, como rasgos organizativosgdgoudlegar a influir en la

innovacion empresarial.

3. Andlisis de la evolucion de los estudios sobre gobierno corporativo

Como ya tuvimos oportunidad de sefialar arriba, el concepto y estudio del gobierno
corporativo empezé a cobrar relevancia en el eatmternacional cuando fue utilizado

por Robert | . Tr iLaikdependénti®del@lijectoeAnpartsr de abibr a i
y hasta nuestros dias, mucho se ha escrito acerca del gobierno corporativo tanto desde la
investigacibn académica (articulos, dibr y capitulos de libros), como desde
instituciones nacionales e internaciones (desarrollo de cédigos de buen gobierno). El
objetivo de ambos &mbitos de estudio fue diferente, pero llegan a complementarse entre
si, ya que ambos tienen como objetivo filehazar el buen gobierno de las sociedades.
Precisamente al analisis de los diferentes trabajos sobre gobierno corporativo
dedicaremos las siguientes lineas, para lo cual distinguiremos entre las aportaciones
hechas por la investigacion académica y lagtapones hechas por las instituciones
nacionales e internaciones. El propdsito que se persigue con esta revision es caracterizar
y clasificar los trabajos de gobierno corporativo llevados a cabo en los distintos ambitos

de estudio.

3.1. Andlisis de la apdacion de la investigacion académica

La investigacion académica sobre gobierno corporativo ha experimentado un continuo y
notable crecimiento a partir de la publicacion del ya referido Cddagtburyen 1992.
Tomando como referencia la bases de d¥fedof Sciencede los EditoreSThomson
Reutersconsiderada por muchos como la base de datos académica mas importante del

mundo (RicharRamonet al, 2011), los primeros trabajos académicos sobre gobierno
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corporativo datan de 1977, pero el interés por sudissempezd a hacerse evidente
desde principios de los afios noventa, tal como se observa en la siguiente figura (Figura
2).

Figura 2: Evolucion de los trabajos académicos sobre gobierno corporativo
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Como se puede observar en la Figura 2, la evolucion de la investigacion académica
sobre gobierno corporativo ha experimentado un continuo y notable crecimiento desde
principios de la década de laBos noventa hasta el afio 2015, llegando a publicarse un

total de 1280 trabajos sobre gobierno corporativo ese mismo afio. A partir de ahi, y
hasta finales del afo 2016, dichas investigaciones han experimentado un ligero

descenso.

Las primeras investigammes sobre gobierno corporativo se realizaron en EE.UU.
(Estes, 1977; Sommer, 19%7)Desde entonces este pais se convertira en el referente
mundial en este tema. Hoy en dia el niumero de publicaciones por parte de EE.UU.
representa el 31,05% del total, salerando los 100 paises que publican acerca de este

tema (véase Tabla 12).

Tabla 122 Numero de publicaciones sobre gobierno corporativo por paises

. . N° de Apode % de

Posicion Pais S primera S
publicaciones o publicaciones

publicacion

1° EE.UU. 3.602 1.977 31,05%
2° China 1.316 1.997 11,34%
3° Reino Unido 1.246 1.986 10,74%
40 Australia 663 1.989 5,72%
5° Canada 551 1.985 4,75%

18 No serd hasta el afio 1985 cuando aparezcan las primeras publicaciones de investigadores no
estadounidenses, a@stamos refiriendo a los trabajos de Burritt (1985) en Australia, White (1986) en el
Reino Unido, Cheung y Gaa (1989) en Canada yaVal (1997) en China, por citar algunos ejemplos.

78



Tesis doctoral

L . N° de A_no de % de
Posicion Pais o primera o
publicaciones o publicaciones
publicacion
6° Alemania 365 1.992 3,15%
7° Taiwan 360 2.004 3,10%
8° Espafia 346 1.993 2,98%
9o Holanda 329 1.997 2,8%%0
100 ltalia 305 1.995 2,63%
é é é é é
990 Republica Dominicane 1 2.015 0,01%
100° Arabia Saudita 1 2.014 0,01%
TOTAL 11.600 1.9772.015 100%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos extraidos de la base dé/datogScience.

Como se puede obwrar en la Tabla 12, desde el afio 1977 hasta el afio 2016 se han
publicado méas de 11.000 trabajos sobre gobierno corporativo (entre articulos,
proceedings papersevisiones de literatura, capitulos de libro, etc.), de los cuales,
6.164 (53,13%) correspoed solo a EE.UU., China y el Reino Unido. Asimismo, llama

la atencion la sorprendente aportacion de trabajos de investigadores de la Republica
Popular de China en los ultimos diecinueve afios, llegando a ocupar el segundo lugar
con relacion a otros paisesncmayor tradicion investigadora sobre estos temas. Esto
puede deberse, entre otras cosakpaimecondmico que viene experimentado este pais,

asi como a la gran cantidad de investigadores chinos en comparacién a otros paises

como consecuencia directagledimension poblacional.

Con relacion a los trabajos mas citados sobre este tema, destaca con diferencia el trabajo
de Shleifer y Vishny? sobre la importancia de la proteccion juridica de los inversores y

de la concentracion de la propiedad en los sestede gobierno corporativo en todo el
mund o, tAisurvey o coporafle governarice 'y p u brhe Jouandl ®f e n
Finance en 1997 con un total de 2564 citas directas. Seguido de los trabajos de
Gomperset al. (2003), Yermack (1996), La Poraal (2000) y Hoskissoet 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. Relacion de trabajos mas citados

Autor (es) Nombre de la publicacion Journal (_jonde fue T(_)tal
publicado citas
Shleifer y Vishny, | A survey of corporate Journal of Finance, 2.564
1997 governance EE.UU.
Gomperset al, 2003 | Corporate governance ang Quarterly Journal of 1.336
equity prices Economics, EE .UU.

19 Fecha de ultima consulta: 20 de enero de 2017.
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Autor (es) Nombre de la publicacién Journal (_jonde fue T(_)tal
publicado citas
Yermack, 1996 Higher market valuationfo | Journal of Financial 1.145
companies with a small EconomicsSuiza
board of directors
La Portaet al, 2000 | Investor protection and Journal of Financial 1.027
corporate governance EconomicsSuiza
Hoskissoret al, Strategy in emerging Academy of Management 1.011
2000 economies Journal, EE.UU.

Fuente: Elaboracion propia a partid de datos extraidos de la base d@/elatosScience.

Por otra parte, con relacion a los autores con mayor numero de contribuciones, destacan
Igor Filatotchev y Mike Wright co 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: Relacion de autores con mayor numero de publicaciones

Autor N° 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 siness
USA

Fuente: Elaboracion propia a partid de datos extraidos de la base dé/dlatosScience.

Como se puede extraer de las Tablas 13 y 14, tanto los autores mas citados, como
aquellos con mayor cantidad de trabajos, yjdosnals donde fueron pblicados estos

trabajos corresponden al dmbito anglosajén. Esto se puede explicar por la mayor
tradicion investigadora de los paises anglosajones sobre temas propios del gobierno

corporativo, asi como por la fuerte influencia que tuvo el ya referido €Qdidbury

La revisidn de la literatura llevada a cabo permite diferetr@arperiodos en los que se

podrian clasificar los estudios de gobierno corporativo.

El primer periodo surge con los dos primeros trabajos sobre gobierno corporativo
realizados en E.UU. en la década de los afios setenta (Estes, 1977; Sommer, 1977). La
mayoria de los trabajos empiricos desarrollados en este periodo se acercaron al analisis
del gobierno corporativo bajo la perspectiva de la Teoria de Agdisti@.periodo tuvo

como obgtivo dar respuesta a dos cuestiones fundamentales (Denis y McConnell,
2003a); por un lado, el analisis del impacto de los mecanismo de gobierno corporativo,

concretamente la existencia del consejo de administracion sobre el desempefio de la
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empresamedidoprincipalmente 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, 198Bar otro lado, el analisis de la incidencia de los
mecanismos dgobierno corporativo sobre las decisiones de la firma, principalmente
aquellos referidos a la concentracion de la propiedad, a la remuneracion de los
ejecutivos Edwards y Fischer, 1994; Gorton y Schmid, 1996; Prowse, 1992)ay
estructura del consejeedadministracionHermalin y Weisbach, 1988; Pearce y Zahra,
1992; Rosenstein y Wyatt, 199@n 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 estaobre el desempefio y valor de la firpancipalmente para
economias importantes como EE.UU., Australia, Reino Unido, Canada, Alemania y

Japon.

El segundo periodo surge cuando Jensen (1993) incorpora al sistema legal como un
mecanismo de control exterrtel gobierno corporativo. La mayoria de los trabajos
empiricos desarrollados en este periodo consideran al sistema legal como un factor
determinante en el nivel de proteccion del inversor y en el desarrollo de los mercados
financieros Denis y McConnell2003a; Klapper y Love, 2004; La Poeaal, 2000;

2004). Ello dio lugar a la aparicion 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 partir de un analisis comparativo de dichos sistemas legales
entre varios paises. Segun estos estudiosistema legal vigente en cada pais incide
directamente en el tipo de sistema de gobierno corporativo adoptado en cada pais. Por
otra parte, este piedo se caracteriza por el desarrollo de indices que miden el nivel de
proteccion del inversor y su impacto sobre el desempefio y valor de la firma en distintos
paises (La Portet al, 1997; 1998; 2002; 2006).

El tercer y ultimo periodo, amplia la investcion de temas propios de gobierno
corporativo hacia otros ambitos geograficos, especialmente a economias fuertes o
emergentes de Asia, como China, Corea del Sur, Hong Kong, Malasia o Taiwan
(Chianget al, 2011; Chokt al, 2011; 2012; Lee, 2012pungy Horwitz, 2004; Tam y

Tan, 2007 Tsao y Chen, 2012; Van Essenal, 2012), paises de la Europa continental,
como Francia, Italia, Espafia o Portugal (Galia y Zenou, 2012; Lehetaain 2012;
Lhuillery, 2011; Triboet al, 2007) y Latinoameérica, como @entina, Brasil, Chile,
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México o PeruFuenzalideet al 2013; Khanna y Thomas, 2009; Lefort y Urzla, 2008;

Lefort y Walker, 2007; SantiagBastroet al, 2009; Santiag&astro y Brown, 2007;

2011). Asimismo, es posible encontrar algunos estudios en lessgucompara el
funcionamiento de empresas en ambitos geograficos o paises distintos (Filagbtchev

al. , 200 8; Hal | y Or i ani ,-ltugi@fg8 BPereita dceCaryno,O6 nei | |
2006). Estas investigaciones suelen centrarse en el analisis ddel@ncias que se

producen de un pais a otro o de una firma a otra, dependiendo del contexto en el que se
desenvuelven (Dedman y Filatotchev, 200®)r otro lado, se encuentra evidencia de

como las practicas de buen gobierno corporativo, dependieh@ntdeno geografico,

pueden facilitar el acceso a la financiacion externa y mejorar el desempefio operativo y

financiero de la firma (Claessens, 20Bamaswamyt al., 2008.

En cuanto a las perspectivas tedricas utilizadas en este Ultimo periodo, rsweges

marcos conceptuales diferentes a la Teoria de Agencia, siendo los mas frecuentes la

Teor 2 gewdrdship A& Co mpr o etalsl®97;(Fixay Hanslton, 1994), la

Teoria de los Costes de Transaccion (Ghaal, 2012), la Teoria Prospectivaana,

2012) , l a Teor2za Instituci onppdreclelodni y ema y Ki
Teoria basada en los Recursos (Ckeral, 2010), aunque estos ultimos de forma

mucho mas marginal. Asimismo, en este ultimo periodo, son frecuentes los casos en lo

gue se utiliza un enfoque contingente en el que dependiendo de la situacion se aplican

las asunciones de una u otra teo@r{stopher, 2010, e e y OO6Nei I I , 2003; W

3.2. Andlisis de la aportacion de las instituciones nacionales e internaciones

Al igual que la investigacion académica, las aportaciones de las instituciones nacionales
e internacionales sobre gobierno corporativo también han experimentado un continuo y
notable crecimiento a partir de la publicacion del Céd@mdbury en 1992. A
diferencia de la investigacion académica, las instituciones han centrado sus esfuerzos en
la elaboracion de informes y/o codigos de buen gobierno o gobierno corporativo que

sirvan de guia a las sociedades.

Asi pues, keprimero de ellos fue desarrollado en &%s setenta en los EE.UU. como
reaccion a determinados escandalos financieros y a la creciente oleada de Ofertas
Publicas de Adquisicion (OPAs) hostiles del momento (Aguilera y Cu@azoirra,

2004). En efecto, en 1978, tuvo lugar la publicacién de entmsl primeros informes
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relativos al gobierno corporativo, nos estamos refiriendo al Infoifhine Role and
Composition of the Board of Directors of the large Publicly Owned Corpomation
publicado por ld&iBusiness Round Taldle di cho | nf onatercaaeras! i - I
responsabilidades y tareas a desarrollar por parte de los directivos de la firma y
establecid las directrices para la mejora del gobierno corporativo en las compafias
americanas. Sin embargo, a partir de ahi, tuvo que pasar una décadmepdma
movimientos de reformas del gobierno corporativo empezaran a extenderse a otros

paises.

A finales de los aflos ochenta algunos paises asiaticos, como Corea del Sur, Taiwan o
Hong Kong, comenzaron a experimentar un rapido desarrollo econdmicostriaidu

hecho que dio lugar a la aparicion del segundo codigo de gobierno corporativo. En
efecto, en 1989, la Bolsa de Valores de Hong Kd#gng Kong Stock Exchange

publicé su primer Cadigo de gobierno corporati@ode of Best Practice, Listing Rules

Dos afios después, en 1991, tuvo lugar la aparicion del tercer codigo de gobierno
corporativo en Irlanda, IStatement of Best Practice on the Role and Responsibility of
Directors of Publicly Listed Companiese trataba del trabajo realizado por la
Asociacbn Irlandesa de Inversores, ampliamente conocido como el Informe IAIM
(Ilanda91). Ese mismo afio, en la Bolsa de Valores del Reino Unido, se crea el
AComCattb®y con | a misi-n de redactar un inf
empresas del Reino Wh. Dicho Informe fue hecho publico en diciembre de 1992 y es
ampl i amente conoci do Cadbyrnd. el nombre de nC-

La publicaciéon del Cédig&€adburyen 1992 en el Reino Unido marcd un antes y un
después en la publicacion de diferentes informes y/aas$die buen gobierdd En

efecto, la publicacion de dicho Informe dio lugar a la aparicion continuada de codigos
y/o informes de buen gobierno en distintos paises, tal es el caso de Canada (1994),
Sudafrica (1994), Australia (1995), Francia (1995), Esa886), India (1996), Brasil,
(1997), Japbn (1997), Holanda (1997), Alemania (1998), Bélgica (1998), Italia (1998),
Grecia (1999) y Portugal (1999), por citar algunos. Tal fue la importancia del Codigo

Cadburyque en la misma década, 24 paises habiarncpdbl por lo menos un cédigo

20 Al Comité Cadburyle siguié el ComitéGreenbury(1995), a este el Informgampel(1998), y a este el
InformeHiggs( 2003), y as?2 en el Reino Unido se Thean publ
UK Corporate Governance Code y Tha UK diewardshio Code, a redacalo an 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 practicas de gobierno corporativo.
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y/o informe de buen gobierno, resultando un total de 72 cddigos y/o informes de buen
gobierno (Aguilera yCuerveCazurra, 2004). Actualmente, un total de 96 paises y
varias organizaciones nacionales e internaciones han pubpoadb menos un informe

y/o codigo de gobierno corporativo, habiéndose hecho publico un total de 459 informes
y/o cbdigos de gobierno corporativo, tal como se puede observar en la siguiente figura
(Figura 3).

Figura 3: Evolucion del nimero de cédigos y/o informe de gobierno corporativo y nimero
de paises en adoptar dichos cédigos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de dato obtenidd&udepean Corporate Governance Institute

Como se puede observar en la Figura 3, el nimeaddigos de buen gobierno y de
paises que los han adoptado ha experimentado un notable y continuo crecimiento a
partir de los afios noventhos distintos cédigos y/o informes de gobierno corporativo

en los distintos paises, han tenido su origen en infodeesomisiones de expertos,
reguladores publicos, mercados de valores u organizaciones supranacionales, ademas de

foros y conferencias internacionales.

Esta difusion de codigos de buen gobierno se vio favorecida por el impulso de
organismos internacionaeomo el BM, la OCDE (Aguilera y Cuerg@azurra, 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 mencién merece RACDE, quien en 1999, emitid por primera vez los
fiPrincipios de la OCDE para el gobierno de las sociedades | o s cual es
actualizados en 2004, convirtiéndose desde entonces en referencia internacional para la

emision de distintos cédigos de gobiermrporativo de las sociedades y la base para
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diversas iniciativas de reforma, tanto gubernamentales como del sector privade (L6épez
Herrera y RiosSzalay, 2005).

La mayoria de dichos trabajos fueron publicados por el Reino Unido, nhada menos que
36 cddigos fo informes de gobierno corporativo desde 1992 hasta el 2014, seguido por
Alemania y EE.UU. con 19 y 17 informes y/o codigos de gobierno corporativo
respectivamente (véase Tabla 13)abiendo sido redactados por instituciones
gubernamentales u otros ene$sb | i cos, wdhOrcceamdo Dspadr

de Valores o asociaciones empresariales.

Tabla 15: Relacion de paises con mayor cantidad de codigos elaborados

Pais Nérpe_ro de Primer Codigo Ultimo Cadigo
odigos
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
Espafa 11 1996 2015
Japoén 10 1997 2015
Fuente: Elaboracién propia a partir de datibtenidos deeuropean Corporate Governance

Institute

Ahora bien, la evolucién en el nimero de codigos de gobierno corporativo publicados
afo tras afio no ha seguido una linea continua a lo largo del tiempo, al contrario, la
misma presenta periodos deymiy de menor publicacion, tal como se puede observar
en la siguiente figura (Figura 4).

Como se puede observar en la Figura 4, a partir de la publicacion del Cadigory

en 1992 se han ido publicando una serie de codigos y/o informes de gobierno
corporativo en diferentes paises a un ritmo diferente. Asi pues, es posible observar un
continuo crecimientd con un ligero descenso en el afio 20@d la publicacion de
dichos cdédigos hasta el afio 2002, llegando a publicarse en dicho afio un total de 35
codigaes y/o informes de gobierno corporativo. A partir de ahi, y hasta el afio 2005
dichas publicaciones experimentaron un ligero descenso. En ese afo, se llegaron a

publicar solo 25 cddigos y/o informes de gobierno corporativo. Sin embargo, a partir de
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ahi y hata el aflo 2010, nuevamente dichas publicaciones experimentaron un notable
crecimiento, llegando a publicarse un total de 40 cdédigos y/o informes de gobierno
corporativo ese mismo afio. Sin embargo, a partir de ahi y hasta finales de 2016,
nuevamente dichagublicaciones experimentaron un notable descenso. De hecho, el

ualtimo afio disponible, 2016, solo se observan 3 nuevas publicaciones.

Figura 4: Evolucion en el nimero de cddigos de gobierno corporativo por afio
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Fuente: Elaboraciopropia a partir de dato obtenidoskEeropean Corporate Governance Institute

En la Figura 4 se pueden identificar dos momentos concretos en los que dichas
publicaciones alcanzaron su maximo nivel, nos estamos refiriendo a los afios 2002 y
2010 con 35 y @ publicaciones respectivamente. Algunos autores han relacionado este
aumento de las publicaciones de informes y/o cddigos de gobierno corporativo con

algunos escandalos empresaridlagpezQuezadaMarin y Camachdlafiano, 2011).

En efecto, en el afio 2002n respuesta a los escandalos finandémasontecidos
principalmente en empresa de EE.UU. [por ejemplo: Enron (2001), Arthur Andersen
(2002), Adelphia (2002), Global Crossing (2002);W@st (2002), Tyco (2002),
World.Com (2001), Xerox (200Ry de Europ [por ejemplo: Vivendi (2002), Eufo
Disney (2002), Ahold (2003), Parmalat (2003), Eurobank (2003)], distintos paises y
organismos internacionales han incrementado su participacion en lo que respecta a la
emisién de informes y/o cbédigos de gobierno corpara dirigidos a recuperar la
confianza del mercado. Con relacién al segundo momento de mayor producciéon de

codigos y/o informes sobre gobierno corporativo (2010), este se puede explicar por la

21 para un excelente repaso global de los principales escéafiidalosieros y los fallos subyacentes en

sus respectivos mecanismos de gobernanza, véase, por todos;Saluesga (2005), pp. 241 y ss. En
general sobre los instrumentos con los que EE.UU. traté de superar aquellas primeras crisis del siglo XXI,
véasePérezCarrillo (2005), pp. 139 a 173.
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grave crisis economica y financiera de dimensién mundiahycoasecuencias aun por

ver, originada en los EE.UU. en 2008 como consecuencia del colapso de la burbuja
inmobiliaria que provoco la llamada crisis crediticia, hipotecaria y de confianza en los
mercados. Crisis que afectd primero al sistema financierodcesi@mense, y
posteriormente al sistema financiero internacional, haciendo de esta una crisis de
dimensiones globales que ha provocado en ultimo término importantes quiebras de
grandes bancos de inversion (por ejemjlehman Brothers, Merril Lynch, Golman
Sachs, Morgan Stanley, Bearns, Stern, entre otkst® hecho ha promovido también

una serie de reformas de los sistemas de gobierno corporativo de distintos paises.

En definitiva, el estudio del gobierno corporativo ha ido ganando interés con el paso de
tiempo. De su estudio, como hemos tenido oportunidad de ver, se han ocupado 6rganos
e instituciones nacionales e internacionales, asi como la investigacion académica de una

gran cantidad de paises en todo el mundo.

4. Sistemas de gobierno corporativo eel mundo

El sistema de gobierno corporativo depende en buena medida del entorno legal,
reglamentario e institucional de cada pais. Son muchos los factores que hacen posible la
existencia de diversos sistemas de gobierno corporativo en el mundo. En lefecto,
globalizacion de los mercados asi como las diferencias institucionales entre los paises
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
pais o grupo de paises, en donde los factores institucionales, legales y culturales
determinan los patrones de influencia que los diferestideeholdersjercen sobre la

toma de decisiones y el comportamiento gerencial (Weimer y Pape, 1999).

Estas diferecias a las que hemos hecho referencia, hacen que no exista un modelo de
gobierno corporativo Unico y posiblemente nunca llegue a haberlo {Eénelto,

2009b). Al contrario, coexisten en el mundo diversos sistemas distintos de gobierno
corporativo, dondetodos los modelos reciben reciprocas influencias entre si. La
literatura de gobierno corporativo esta de acuerdo al afirmar que no existe un modelo
unico que refleje adecuadamente la gobernanza empresarial en todos los contextos
nacionales (La Portat al, 1997; 1998; Lubatkiet al, 2007). De hecho, el objetivo no

es tener un dnico sistema de gobierno, valido para todos los contextos y paises, sino
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sistemas que se adapten a las particularidades de cada region, que respondan a su
problematica y sean (8 para su tejido empresarial. Esto se debe en parte a que todos
los sistemas de una u otra formeatan sometidos al impacto de sus respectivos
contextos histéricos, sociales y culturales sobre los que a su vez operan

transformaciones (Péré&zarrillo, 200%).

A modo de ejemplo, con relacion a los diferentes sistemas de gobierno corporativo, se
ha dicho que la propiedad dispersa y el control en los paises de influencia anglosajona
es el resultado de una politica que favorece la competencia e impone obstataulo
concentracion del control en manos de pocos inversores y que refleja las necesidades de
financiacion de las grandes sociedades (Roe, 1994). Otros sefialan que la presencia de
grandes bloques de accionistas es la consecuencia directa de la poc#prptddica

de los inversores, que dificulta la atraccién de capital disperso (Lad®@ta1999).

Algunos sefialan que los problemas del gobierno corporativo derivan de un exceso
regulatorio, otros en cambio consideran que las mejoras vendran mestisade la

mano de una mayor regulacién. Por su parte, y desde una perspectiva intermedia,
Easterbrook y Fischel (1991) sostienen que cada ordenamiento juridico deberia tener las
disposiciones y el gobierno corporativo que mejor se adapte a sus nesesidade

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 practicas de
gobierno corporativo gue sean comunes a todos. Segun Weimer y Pape (1968) pued
identificarse hasta ocho caracteristicas diferentes en los sistemas de gobierno
corporativo, a saber: 1) el concepto predominante de empresa, 2) el consejo de
administracion, 3) la influencia relevante de stgkeholderen la toma de decisiones,

4) la importancia del mercado de valores en la economia nacional, 5) la presencia o
ausencia del mercado de control corporativo, 6) la estructura de la propiedad, 7) el
grado en que la compensacion ejecutiva depende del desempefio corporativo y, 8) el

horizontetemporal de las relaciones econémicas.

Ahora bien, el modelo predominante ha sido el adoptado por las economias
desarrolladas occidentales, como EE.UU. y el Reino Unido, donde el contexto
institucional permite la aplicacion eficiente de los contratos @éada (Peng, 2003).

Una caracteristica fundamental de las organizaciones de estos paises es la separacion
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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 efmodjue también ha
recibido apoyo es el modelo aleméan o el japonés, cuya caracteristica principal tiene que
ver con la alta participacion de las instituciones bancarias en la financiacion de las
organizaciones. Otros sistemas se caracterizan por la at@ntacion del control
familiar, como es el caso de Canada, Espafia e Italia (Gilson, 2001). De otra parte, en
paises emergentes, el contexto institucional hace que el cumplimiento de los contratos
sea mas costoso y problematico (North, 1990; Wrgl#l, 2005). Lo anterior genera

una concentracion de la propiedad (Dharwadaal, 2000), esto como consecuencia
directa de la ausencia de eficientes mecanismos externos de gobierno, lo que podria

generar un conflicto entre accionistas mayoritarios y mariws (Morcket al, 2005).

Bajo este escenario, diversos estudios han procedido a diferenciar los sistemas de
gobierno corporativo existentes en el mundo. Asi pues, existe cierto consenso en la
literatura en diferenciar hasta tres sistemas diferént®r un lado, el sistema
anglosajén o capitalista, o sistema del acciomstaider El sistema europeo
continental, delstakeholdefinsider, u orientado a la red. Y por ultimo, el sistema
emergente o institucional propio de los mercados emergentes (Krdaymadis y

Psaros, 2006). No obstante lo sefialado lineas arriba, en los ultimos afios ha surgido una
nueva corriente en la literatura que propugna la convergencia de los diferentes sistemas
de gobierno corporativo. Precisamente al estudio de estos sistEmgsbierno

corporativo vamos a dedicar las siguientes lineas.

4.1. Sistema anglosajon

El primer sistema, el sistema anglosajon o capitalista, ha sido el econdmicamente
dominante en los siglos XIX y XX siendo sus principales representantes Australia,
Canala, EE.UU. y Reino Unido (Albert, 1991; Chatial, 2004;00ghe y De Langhe,
2002. Este sistema deriva de la ley comun de origen inglés, y se caracteriza por una
legislacion mas flexible, practicas comunes e interpretaciones judiciales previas de la
ley. Asimismo, se caracteriza por tener un mejor sistema institucional, menores niveles

de corrupcion y parlamentos mas eficientes (La Retrial, 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 sefalar que es posible identificar hasta cuatro sistemas de gobierno
corporativo, a sabelt) sistema anglosajon o capitalista; 2) sistema germanico; 3) sistema latino; y 4)
sistema japonés.
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sistema busca la maximizacion de la riqueza de los accionistas, y su proteccios a travé

del principio de un voto por accién (Franks y Mayer, 1990; Weimer y Pape, 1999).

Otra de las caracteristicas fundamentales de este sistema es que la propiedad se
encuentra dispersa entre un gran numero de accionistas, los mercados financieros estan
muy desarrollados, los derechos de propiedad son ampliamente negociados y son
frecuentes las OPAs (Albert, 1991; Cladial, 2004; Weimer y Pape, 1999). En este
sistema, el consejo de administracion estd compuesto por un solo nivel, y se encuentra
integrado pr consejeros internos y externos. Los primeros, los consejeros internos, son
los responsables de la gestion de la empresa, ejerciendo las responsabilidades de lealtad
y cuidado hacia los accionistas (Lorsch y Maclver, 1989). Finalmente, este sistema se
caacteriza por relaciones econdémicas a corto plazo, resultantes de la flexibilidad
existente en los mercados de capital, laboral y de productos y servicios, lo cual asegura
un rapido ajuste al cambio de circunstancias en el mercado, no favoreciendo las

relaciones a largo plazo (Gelauff y D&noeder, 1996).

En definitiva, este sistema esta basado en un consejo de administracién independiente
con respecto a sus accionistasstgkeholders fuertes mercados financieros y una
minima intervencion del gobierno. Patra parte, la asamblea general de accionistas y

el consejo de administracion son considerados como los principales instrumentos de
gobierno, cuyas funciones principales se concentran en el control de los resultados del
negocio y las decisiones estrattgis ( Pul k o, 2005) . En este
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 reputacién y a ser

responsables en su actuacf@oghe y De Langhe, 2002).

Los paises que siguen este sistema son los siguientes: Australia, Canada, Chipre,
EE.UU., Hong Kong, India, Irlanda, Kenia, Malasia, Nueva Zelanda, Pakistan, Reino

Unido, Singapur, Tailandia y Sudafrica.

4.2. Sistema continenth

El segundo sistema, el sistema continental, propio de paises como Alemania, Austria,
Dinamarca, Espafia, Francia, Noruega y Japon, es el mas 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 mas comunes la participacion
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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 ley® 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 caracteristicas propias cada uno: el francés, el aleman y el escandinavo (véase
Tablal6). La ley francesa es la mas débil en la proteccion de los derechos del inversor,
mientras que la alemana y escandinava se posicionan en un nivel medio (led Blgrta

1998; 2000).

Tabla 16: Paises con sistema continental seg§u origen legal

Origen francés Origen aleman Origen escandinavo
Bélgica Alemania Dinamarca
Brasil Austria Finlandia
Espaia Corea del Sur Noruega
Francia Eslovaquia Suecia
Grecia Eslovenia

Holanda Hungria

Indonesia Japoén

Italia Lituania

Malta Polonia

México Republica Checa

Pera Suiza

Portugal Taiwan

Turquia

Fuente: Adaptado de La Podtal (1998); Lopedturriaga y Pereira
do Carmo (2006); Lope@QuesadaMartin y Camachévlifiano (2011).

En el primer modelo, los accionistas tienea mayor influencia sobre la organizacion.

Esto se debe en parte a que las organizaciones se encuentran en nmaoldsge
financieros,holdings cruzados, del gobierno y grupos familiares (Jong, 1991). Otra
caracteristica fundamental de este modelo esejwconsejo de administracion en la
mayoria de los casos esta compuesto por un solo nivel. En este modelo, los mercados de
capital juegan un papel menos importante que en el sistema anglosajon, aunque existe
un mayor numero de adquisiciones hostiles queteos modelos (Moerland, 1995). A

este modelo pertenece el caso espafol, con un considerable nimero de medianas
empresas, donde la mayoria de los grandes accionistas suelen ser grupos familiares
(FernandeRodriguezt al, 2004).

En el segundo model@®l modelo aleméan, las empresas son entidades econOmicas
autbnomas que constituyen una coalicion de varios participes (accionistas, gestion,

empleados, proveedores y clientes) que se esfuerzan por la continuidad de la empresa
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(Moerland, 1995). Una caractstica fundamental de este modelo es que el consejo de
administracion se encuentra integrado por dos niveles (sistem&>duoabsejo de
gestion y consejo de supervision (Bleicher y Paul, 1986; Edwards y Fischer, 1994;
Kaplan, 1995). El consejo de gestiba encarga de la direccion y gestion de la
compafiia, mientras que el consejo de supervision se encarga del control y la
supervision de la compaiiia, incluyendo lagestion o caleterminacion (participacion

de los trabajadores) (OlceSantonja, 2005). Otraaracteristica 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 participacion acci@larmportante 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 posicion intermedia entre

los modelos francés y aleman, y es quizds uno dedossrestudiados.

De forma general, en este sistema, la propiedad se encuentra concentrada en manos de
familias o bancos, los mercados financieros son menos liquidos y existe una baja
proteccion al inversor (Millaet al, 2005). Este sistema se caractetaabién por el

papel que desempefia el gobierno en los asuntos econdmicos y sociales, existiendo un
lazo estrecho entre este, y el sector industrial y bancario (Miladl, 2005). Otra
caracteristica fundamental de este sistema, tiene que ver conlizacidm de
dimensiones internas de gobierno corporativo como el consejo de administracion,
planes de compensacién ejecutiva y participacion de los directivos en la propiedad de la
empresa (Ooghe y De Langhe, 2002). Por medio de estos mecanismos sedbegern p

los intereses de los accionistastgkeholdersa través de relaciones a largo plazo. En

este sistema, el control es ejercido por los accionistas mayoritarios, y el consejo de
administracion esta integrado por consejeros internos y externos. bitivdef el

sistema continental se caracteriza por la presencia de grandes grupos controladores,

mercados financieros d®biles y una fuerte in

23 Con relacion al sistema dual de la empresa alemana, debemos sefialar que la historia comienza en 1870,

cuando se plantea, pon pmpmesarivabkz, déacdcdoseitdoaipl
mediante ley, en 1891 donde aparece la figuraoiité de empres&n 1920 se aprueba la Ley sobre

|l os AiComit®s de empresaodo con amplios poderes en mate
dispmer de poderes de cogestion. En 1922 es cuando se plantea la participacion de los representantes del
Comit® de Empresa en |l os fiConsejos de vigilanciao, c
las empresas alemanas. En 1934 con el nazismo se abahdmt@ma dual, que se vuelve a recuperar en

1951 para el sector del carb-n y el acero. Y en 1952

para las empresa alemanas (GaEdhevarria, 1995).
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4.3. Sistema emergente o institucional

Junto a los dos sistema anterioressigntemente esta surgiendo un tercer modelo o
sistema propio de | os pa2ses en vZzas de d:
emer gent e o Kiambs&aKapardisy Psanosa 20@6in,(2001; Oman, 2001).

Este sistema se basa en la transmaganstitucional y el fortalecimiento de las leyes e
instituciones, siendo sus principales representante los paises del Este de Europa, paises
asiaticos como China, Malasia, Tailandia, Indonesia y Filipinas, asi como paises de

Latinoamérica como Argentin8rasil, Chile y México.

En este modelo, las instituciones y el cambio institucional juegan un papel importante
en la reduccion de los costes de transaccion y de la incertidumbre, asi como en la
generacion de beneficios colectivos (Rutherford, 2001). pAsis, las instituciones
constituyen las reglas del juego que delimitan la interaccion humana, las cuales pueden
ser clasificadas en formales e informales (North, 1994). Las formales se encuentran
integradas por un conjunto de leyes, reglamentos y promsdos gubernamentales,
aungue estas no son del todo eficientes; mientras que las informales se encuentran
integradas por un conjunto de ideas, creencias, normas de comportamiento, codigos de
ética y conducta, parentesco, conexiones familiares y contamiad gobierno (Pengt

al., 2003; Peng y Heath, 1996; Peng, 2004; Yeung, 2006).

Entre las principales caracteristicas de este sistema, podemos sefialar la existencia de
conflictos entre principabrincipal, o lo que es lo mismo, entre accionistas mayowg

y accionistas minoritarios; una alta concentracién de la propiedad, concentracion que se
encuentra mayoritariamente en manos de corporaciones, bancos o familias; pobre
proteccion institucional a los accionistas minoritarios y débiles indicadoresbds g

(La Portaet al, 1997). Otra caracteristica de este sistema hace referencia a un bajo nivel
de valoracion de la empresa (Claessens y Fan, 2002; LaePaita2002; Lins, 2003),

bajos niveles de pagos de dividendos (La Reired, 2000), menoimformacion (Morck

et al, 2000), bajo nivel de inversion en innovacion (Moetlal, 2005), expropiacion

de los accionistas minoritarios (Claessehsl, 2000; Facciet al, 2001; Johnsoet

al., 2000; Mitton, 2002), y mercados financieros poco dekados (Chong y Lépez de
Silanes, 2007). En definitiva, el sistema de gobierno corporativo emergente o

institucional refleja el entorno institucional de dichos paises, siendo sus principales
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caracteristicas los conflictos entre principghcipal, altaconcentracioén de la propiedad
y una débil proteccién de los accionistas minoritarios (Yairay, 2008).

4.4. Convergencia de los sistemas de gobierno corporativo

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de sefalargygme de los
sistema analizados hasta ahora ha logrado un gobierno corporativo idéneo. Este hecho
ha motivado que exista una cierta tendencia hacia la convergencia nacional e
internacional de las practicas de buen gobierno recogidas en los diferentes cédigos de
gobierno (Bhwyan y Biswas, 2007). Aunque ninguno de los sistemas ha logrado que las
estructuras de gobierno corporativo sean idoneas en términos absolutos, existe cierto
consenso en la literatura en buscar la convergencia hacia el modelo anglosajon o
capitalista, conel objetivo de lograr una mayor transparencia en el mercado,
incrementar la participacion de los accionistas, hacer mas eficiente la labor supervisora
del consejo de administracion y desarrollar sistemas de compensacion homogéneos para

los ejecutivos (Cuep, 2002).

Con relacion a este punto, Gilson (2001) analiza tres tipos de convergencia del gobierno
corporativo, que son: 1) convergencia funcional, que hace referencia a la situacion en
gue las instituciones de gobierno existentes de un pais son lierseficente flexibles

para responder a la presibn competitiva y demandas de cambio sin alterar las
caracteristicas de las instituciones formales; 2) convergencia formal, cuando una
respuesta efectiva requiere acciones legislativas para alterar la estbasiceade 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, Gibn (2001) sefala que las caracteristicas institucionales de cada pais
impiden una convergencia formal entre los distintos sistemas de gobierno corporativo,
aungue si existe una convergencia funcional. Por su parte, Reed (2002) sefiala que los
paises en dasrollo con sistemas institucionales estan moviendo su modelo hacia el
sistema anglosajon, y por ello trabajan hacia un mayor nivel de proteccién de los
accionistas minoritarios y cambios en los mercados financieros. Por otro lado,
encontramos que la comgencia del gobierno corporativo ha evolucionado mas rapido

en las practicas de buen gobierno que en el marco normativo de los paises (Hansmann y
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Kraakman, 2001). Asi pues, los paises comienzan a incluir practicas de buen gobierno
similares en sus cdédigogde gobierno corporativo, no reflejandose 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 ldgatada pafé Asi, se reconoce al sistema
legal como un factor determinante en la proteccién de los derechos del inversor y el
desarrollo de los mercados financieros (Jensen, 1993; LadPaita?002). Ademas, es
necesario tener en cuenta que cadaranhéento juridico tiene su sustento en sistemas

politicos culturales y econémicos distintos.

En general, tanto a nivel nacional como internacional, el marco normativo del gobierno
corporativo tiene una doble fuente de aparicion; por un lado, se encuestnligos

de buen gobierno corporativo que han desempefiado una funcién importante en la
regulacion de las normas del gobierno corporativo en todo el mundo; y por otra parte, se
encuentran las disposiciones legales nacionales en cada pais, y en aqisd®gue
forman parte de una integracion econémica como la UE, se encuentran también las
normativas comunitarias, las cuales gozan de primacia y efecto directo sobre las normas

nacionales.

Es preciso poner de manifiesto la importancia de la dualidduedées regulatorias del
gobierno corporativo, y a gue as? cComo I
recomendacioneso dirigidas a |l as sociedat
(MartinezGarrido, 2009), las segundas se constituyen en normas de obligad
cumplimiento. Precisamente al analisis de dichas fuentes normativas del gobierno

corporativo dedicaremos las siguientes lineas.

5.1. Codigos de buen gobierno

Los codigos o recomendaciones de buen gobierno corporativo parten de una linea de

voluntariedadgue con el tiempo se ha transfor ma

24 Con relacion a este punto, no podemos ni debemtyar de lleno en este tema por no ser el objetivo
principal de nuestro trabajo, no obstante, no podemos dejar de remitir a algunos trabajos clasicos y de
lectura obligatoria sobre esta materia, asi por ejemplo: CRRegrdguez y Zafraliménez (2005), Dyue

(20086).
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e x pl { doaplydr explaio , en su v,enad sentido de qug $e ®idiga)a
las compafias cotizadas a informar periédicamente al mercado sobre sus préacticas de
gobierno y el grdo de cumplimiento de las mismas, o como alternativa, explicar los

motivos del incumplimiento de alguna de sus disposiciones (Raritlo, 2009a).

La técnica de los cddigos de buen gobierno pone el énfasis en demostrar como el mundo
de los negocios pde mejorar la gestion de las empresas a través de comportamientos
transparentes e integros. Y aunque no se dispone todavia de una definicion
universalmente aceptada sobre estos cddigos, existe una opinidn generalizada de que
estos comprenden acciones vaéuias que van mas alld de las obligaciones
estrictamente legales (BotaAgra, 2009). Asi pues, los cédigos de buen gobierno
corporativo pretenden determinar unos principios, hormas, instrumentos y practicas que
regulen la actuacién de los principalestoes de decision, ejecucidén y control de la

empresa.

El principal objetivo de los cddigos consiste en brindar una guia en aspectos
relacionados a la composicién del consejo de administracién, la relacion entre los
accionistas y los distintos grupos de gt asi como orientar los procesos de auditoria

y transparencia informativa, seleccién, remuneracion y remocion de los miembros del
consejo y del maximo ejecutivo de la empresa (Aguilera y Cu@aznirra, 2004). En

otras palabras, los cdédigos de buen eoim tienen por finalidad fortalecer los

mecanismos de control interno de las organizaciones.

La informacién contenida en los cddigos y/o informes de gobierno corporativo pueden
seguir o no un formato homogéneo. La mayoria de los paises del mundo,aaconse;j
realizar un informe sobre el buen gobierno de la empresa, pero no cuentan con un
formato Unico a seguir. Dependiendo de las caracteristicas particulares de cada pais y la
experiencia empresarial de sus organizaciones, estos informes pueden contener
diferente informacion. Sin embargo, en la mayoria de dichos informes, existen una serie
de puntos comunes en los cuales coinciden en gran medida todos ellos ¢Fairuz
2010), con ciertos matices y particularidades. Estos elementos comunes pueden ser
agrumdos en los siguientes puntos: el alcance del informe, el objeto del informe, el
establecimiento de funciones y responsabilidades, la composicion del consejo de
administracion, las comisiones especiales, la dualidad del presidente del consejo vy, la

remuneacion de los consejeros. Asi pues, todos los informes ofrecen una explicacion
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detallada de la estructura del sistema de gobierno de la sociedad y de su

funcionamiento.

Ahora bien, y como hemos sefialado al principio de este apartado, una caracteristica
importante de estos codigos es el caracter voluntario en su aplicacion. Es decir, muchas
de sus disposiciones, en principio, no se encontraban previstas en los ordenamientos
juridicos de los distintos paises, y su incorporaciéon en los cédigos de buen gnbierno
obligaba a su cumplimiento. Fueron los escandalos financieros d&2@08ly la crisis
economica de 2008, los que han impreso ciertos cambios y han provocado que varias de
estas disposiciones, en principio voluntarias, fueran recogidas por los ordenamie

juridicos de varios paises, entre ellos Esparia.

5.2. Sistema legal

El sistema legal puede ser definido como el conjunto de instituciones juridicas que
promueven el desarrollo econémico de los paises (Glestdaln 1992; La Portat al.,

1996). Hisbricamente las tradiciones legales mas influyentes en el mundo han sido el
sistema comuncpémmonlaw) Tadoptado por paises de influencia anglosajona tales
como Reino Unido, EE.UU., Australia, o Canada, entre btyosl sistema civil ¢ivil

law) Tadoptadopor la mayor parte de los paises de Europa continental asi como los
paises de América del $urAmbos sistemas influyen en aspectos relevantes del
gobierno corporativo en las distintas regiones (Salter y Doupnik, 1992).

El sistema comun, propio de los $&d anglosajones, se caracteriza por dar solucién a
casos especificos por medio de jueces independientes. Este sistema crea un entorno de
gobierno corporativo orientado al accionista, donde los derechos de propiedad se hallan
mas protegidos como consecu@ande su propia evolucion historica y, especialmente,

de su sistema judicial (Beakt al, 2003; Hayek, 1960; La Por&t al, 1997; 1998;
Levine, 1998; 1999; 2005); asimismo, los requerimientos sobre el nivel de informacion
hacia el inversor suelen ser yoaes (Ballet al, 2000; Stefanescu, 2011). En este
sistema, el derecho se deriva de la practica judicial de los tribunales y jueces, quienes
interpretan, moldean y crean leyes a través de la jurisprudencia, por lo que resulta mas
efectivo tanto en la retucion 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 paises de la Europa continental, se enfoca al
desarrollo de leyes codificadas, disefiadas exelosnte por el Estado, que entre otros
efectos, también influirian en el gobierno de las sociedades. Este sistema se caracteriza
por poderes judiciales menos independientes, una ausencia relativa de jurados y una
mayor participacion de los codigos que sugen la discrecion judicial (Boteret al,

2004). Asi pues, y como afirma Levine (2000), la eficiencia de un modelo de gobierno
corporativo dependera del buen funcionamiento del sistema legal que determina una

aplicacion oportuna de los compromisos addaos.

Los paises con un sistema de ley comun tienden a confiar en los mecanismos de
mercado y los contratos, dando lugar a un mayor nivel de proteccion de los accionistas
y acreedores. Por su parte, los paises con un sistema de ley civil se cargmerétan

uso de una regulacién menos estricta, participacion del Estado en la propiedad y por un
sistema basado en la celebracién de contratos privados y el litigio, en lugar del
cumplimiento de las leyes del mercado de valores (DjagkaV, 2008; La Poget al,

1997; 1998; 2000).

Ahora bien, como consecuencia de los escandalos financieros acontecidos
principalmente en EE.UU. y en Europa a partir de 20@dchas de las reflexiones y
recomendaciones de los primeros codigos pasaron a recogerse en disgosigjales.

Este fendbmeno se produjo no solo en Europa, sino también en EE.UU. con la
aprobacion de la Ley Sarbanes Oxley (Ley S®X)e 2002, sobre reforma de la
contabilidad publica de las empresas y de proteccién al accionista. Esta norma legal
estableiéo nuevas obligaciones y responsabilidades de los administradores y propicio
cambios decisivos en el régimen de gobierno corporativo que hasta entonces regia el

funcionamiento de las empresas estadounidenses cotizadas.

En el &mbito europeo, a partir deslrecomendaciones de la Comision Europea, varios
paises, entre ellos Espafia, han procedido a modificar sus principales normas legales
relacionadas con las sociedades cotizadas. Dichas reformas, al igual que las
desarrolladas en el &ambito norteamerican@nen por objetivo fortalecer la

transparencia de la informacién que las sociedades cotizadas envian a los mercados.

25 Ley Sarbanes Oxley, de 30 de julio de 208arpanesOxley Act of 200R Pub. L. No. 107204, 116
Stat. 745, sobre Reforma de la Contabilidad Publica de Empresas y de Proteccidn al Inversionista.
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En el contexto espafiol, el gobierno corporativo de las sociedades anénimas se encuentra
regulado principalmente por dos normas legales, egtamos 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 ledaégsn objeto de varias
modificaciones con las que se pretendié dar mayor transparencia a la gestion de las
sociedade8. La siguiente tabla (Tabla 17) puede ser clarificadora para entender el

proceso que ha seguido la regulacion del gobierno corporatieboentexto espariol.

Tabla 17: Principales normas legales que regulan el gobierno corporativo

Fecha de

Norma legal T
publicacion

Principales disposiciones

Aprueba la Ley de Mercado de Valores, regula

Ley 24/1988 2807-1988 estrictura y organizacion de las sociedades cotizadas.

Real Decreto Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociede
Legislativo 22-12-1989 | Andnimas, regula la estructura y organizacion de
1564/1989 sociedades anénimas.

Proporciom medidas de reforma del sistema financi
modifica algunos aspectos del gobierno de las empr,
como la obligatoriedad de contar con un Comité
Auditoria.

Ley 44/2002 22-11-2002

Modifica la Ley 24/1988 y el Texto Refundido de la L
de Sociedades mdnimas con el fin de reforzar
transparencia de las sociedades an6nimas cotizadas.
Introdujo la obligatoriedad de presentar el Informe An
de Gobierno Corporativo (IAGC) por parte de
sociedades cotizadas.

Ley 26/2003 17-07-2003

Orden 2612-2003 | Desarrola el articulo 116 de la Ley 24/1988 referents
ECO/3722/2003 gobierno corporativo de las sociedades cotizadas.
Desarrolla la orden ECO/3722/2003 sobre buen gobi
Circular 1/2004 17-03-2004 de las sociedades cotizadas, establece el contenid
de la CNMV formulaio del IAGC, que debe ser completado por

sociedades cotizadas.

Modifica la Circular 1/2004 de la CNMV y establece

Circular 4/2007 27-12-2007 | nuevo formulario Gnico del IAGC a ser complement
de la CNMV : .

por las sociedades cotizadas.

Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedade
Real Decreto Capital, regula el funcionamiento de las sociedade
Legislativo 2-07-2010 capital (junta de accionistas, consejo de administrac
1/2010 deroga algunas disposiciones de la Ley de Mercad

Valores, relativo a las sociedades cotizadas.

Deroga el articulo 116 de la Ley 24/1988 sobre norma
Ley 2/2011 4-03-2011 IAGC de las sociedades andnimas cotizadas.
Incorporé un nuevo capitulo en la Ley 24/1988 referen

26 En opinién de algunos autores, como CreRpdriguez y Zafraliménez (2005), la aprobacion,
publicacién y entrada en vigor de estas normas legales, ha supuesto la adopcidon de modificaciones en la
linea sefialada por los informes que han analizado el gobierno corporativo y promovido la elaboracion y
adopcion de cédigos de buen gobierno y el fomento de las medidas de transparencia y difusién de la
informacion a los mercados.
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Fecha de o . i
Norma legal N Principales disposiciones
publicacion
IAGC y al IARC de las sociedadestizadas.
Orden Desarrolla el contenido y la estructura del IAGC y
ECC/461/2013 20-03-2013 | IARC de las sociedades cotizadas, de las cajas de ah

otras entidades.

Circular 5/2013 Dispone el contenido del IAGC y del IARC das

de la CNMV 12:06-2013 sociedades cotizadas, las cajas de ahorro y otras entic
Maodifica la Ley de Sociedades de Capital para la me
del gobierno corporativo.

Ley 31/2014 3-12-2014 Introduce algunas recomendaciones referentes a la jur
accionistas y al conseje@dministracion contenidas en
CUBG

Orden 30-11-2015 Desarrolla el contenido y la estructura del IAGC y

ECC/2575/2015 IARC de las sociedades cotizadas.

Fuente: Elaboracion propia

Tal es la importancia de los sistemas legales para el gobiernaatmpoque en los

altimos afios han aparecido una serie de indices que miden los sistemas legales de las
principales economias del mundo. Estos indices tienen por finalidad medir el grado de
proteccion y aplicabilidad de la ley, y han ayudado a predesiefegtos en el mercado

de valores (Johnsaat al, 2000). Entre los principales indices propuestos para medir la
fortaleza | egal d e antidimectqr aghtsinde® n ¢ ognuter aintotse gerla f
conjunto de derechos minimos hacia los accionistas,figretlitor right index , gue

mide la proteccion del acreedor. Otros indices se centran en la eficiencia del sistema

judi ci alcorrappianinde® | aécbuntifig standards index y Waerldwidé

Governance Indicatar publ i cado anuaundi@dnt e por el Banco

6. El buen gobierno corporativo en el contexto Espafiol

El movimiento de gobierno corporativo iniciado a comienzos de la década de los afios
90 en el ambito anglosajon, llegé a Espafia por decision del Gobierno que éh 1997
encargo a una Comision fiecial la elaboracion de un trabajo con un doble objetivo: 1)

la redaccion de un informe sobre el funcionamiento de los consejos de administracion
de las sociedad cotizadas y, 2) la redaccién de un codigo ético de buen gobierno, de
aplicacion voluntaria poestas sociedades. Los fundamentos que dieron lugar a dicho
encargo se apoyan en la busqueda de una mayor eficiencia, responsabilidad y
transparencia en el gobierno de las sociedades, y la defensa de todos los participes en la

27 Si bien es cierto que el movimiento de gobierno corporativo llegé formalmente a Espafia en 1997 con la
constitucién de la Comién Olivencia, hay que resaltar que su primer antecedente se remonta 1966,
oportunidad donde el Circulo de Empresarios hizo publico un primer informe sobre el gobierno
corporativo de las empresas espafiolas.
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propiedad de las mismas (@adlriarte, 2011). La Comision publico en febrero de 1998
un informe y un c¢c-digo de conducta amplia

que constituyo el primer codigo de buen gobierno espafiol.

A partir de la publicacion del Informe Olivencia (1998)pstcédigos le han sucedido,

nos estamos refiriendo al Informe Aldama (2003), al Co@gathe (2006) y a los
Informes Rodriguez (2013; 2015). Todos ellos, a su turno, tuvieron como objetivo
actualizar, completar y armonizar las recomendaciones del Infolivencia, todo ello

con el objetivo de adecuarlas a las directivas provenientes de organismos

internacionales y supranacionales.

En definitiva, en Espafia, hasta ahora, ha habido cinco cédigos o informes sobre
gobierno corporativo con los cuales se buseorar los érganos de gobierno de la
empresa; o, dicho de otra forma, para lograr que estos 6rganos hagan un buen gobierno
con los recursos que tienen en sus empresa (Diez de Castro, 2009). Todos los informes
fueron a instancia e iniciativa publica camauntervencion instrumental de la Comisién
Nacional de Mercado de Valores (CNMV). El nombramiento de los miembros de las
cinco comisiones lo realizo el Ministro de Economia, que también era de Hacienda en
1997. A continuacion, y con el objetivo de compdsitar el analisis del estudio del
gobierno corporativo en el contexto espafiol, las siguientes lineas las dedicaremos al

andlisis especifico de estos trabajos.

6.1. Informe Olivencia (1998)

El 1997, el Gobierno central encargd al catedratico en Derechcamtier Manuel
Olivencia Ruiz, presidir una Comisién de expertos encargada de elaborar un primer
informe acerca del funcionamiento de los consejos de administracion de las sociedades
cotizadas y de la redaccién de un codigo ético de buen gobierno. Ehdesdé este
trabajo fue de alta calidad para su tiempo, sin embargo, no fue muy bien acogido por el
tejido empresarial del momento, que prefiri0 esperar para implementar sus

recomendaciones (OlceSantonja, 2005).

En lineas generales, el informe elaloargpor la Comision giré en torno a tres ejes
principales: la independencia de los consejeros, el aumento de control y la transparencia

de las sociedades cotizadas (OleBaatonja, 2005). Estos tres ejes apuntaban a un
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objetivo comun: aumentar la credidiid y la eficacia de los érganos de gobierno de las
sociedades cotizadas.

El trabajo de la Comision, presentado en febrero de 1998, materializ6 23
recomendaciones con un claro destinatario, el consejo de administracién. En efecto, mas
de la mitad de las cemendaciones hicieron referencia a la misién, composicion,

estructura y funcionamiento de este 6rgano de gobierno.

En lo que respecta a la composicion del consejo de administracion, la principal
recomendacion de la Comision fue la de introducir la figdra | Aconsejero
i ndependi ent eo, cuya misi-n primordial cons
intereses de los accionistas minoritarios. En cuanto al tamafio del consejo, la Comision

fue drastica al sugerir que los consejos de administracion debedacir sus

dimensiones. La Comision propuso que estos organos colegiados se movieran entre un

minimo de 5 y un maximo de 15 consejeros, ya que un nuamero inferior privaria al

consejo de calidad en sus decisiones, y un numero superior dilataria la toma de

decisiones.

En cuanto a la estructura de liderazgo de la sociedad, la Comision recomendd adoptar
medidas cautelares cuando el presidente del consejo y el primer ejecutivo de la sociedad
coincidieran en la misma persona. La designacion y cese de los nsedebrmonsejo

fue otra de las recomendaciones de la Comision. En efecto, ante la influencia decisiva

del consejo en el proceso de designacion de nuevos consejeros, la Comisién recomendd
instaurar procedimientos formales que propiciaran la transparenicialesignacion de

Nnuevos consejeros.

De otra parte, la transparencia en la estructura de las remuneraciones de los consejeros y
administradores también mereci6 la atencion de la Comision. En efecto, la Comision no
dudo en invitar a las sociedades a hacdlipo en su memoria anual las retribuciones
individuales de los consejeros con una adecuada separacion por conceptos. Otra
aportaciéon fundamental de la Comision hacia referencia a los deberes de lealtad y
diligencia de los miembros del consejo. Los asyectlativos a las relaciones del
consejo con los accionistas, con el mercado, con los auditores, asi como lo referente al
control de la auditoria externa, ocuparon un lugar menos prominente en el Informe de la

Comision.
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Por ultimo, el informe dedic6 sudtitnas lineas a la voluntariedad y publicidad de las
disposiciones de buen gobierno previstas en dicho Informe. La Comision entendié que
dichas recomendaciones no debian ser objeto de regulacion legislativa ni ser impuestas
a sus destinatarios, ni siquieradirectamente a través de sistemas de control que
puedan desvirtuar el caracter voluntario de las normas de buen gobierno. En lo que
respecta a la publicidad, la Comisién recomendé que se informase publicamente sobre
el sistema de gobierno corporativolds sociedades, al objeto de facilitar la evaluacion

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 valido de gobierno corporativdase
sociedades espariolas (Diez de Castro, 2009). Asi pues, podemos concluir sefialando que
existe un antes y un después del Informe Olivencia en el panorama del gobierno
corporativo en el contexto espafiol. En efecto, la Comision analiz6 uno por uno los
principales aspectos relacionados con el gobierno de las sociedades cotizadas y marcé
una serie de principios, recomendaciones y pautas que han servido de referencia para

posteriores trabajos de la misma naturaleza (Caiade, 2011).

Sin embargo, y como yavimos oportunidad de sefialar 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 Comision, con el objetivo de
valorar el grado de seguimienti? dichas recomendaciones, promovié dos encuestas
realizadas en el afio 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 dichasmemndaciones; las que las aplicaban,
reconocieron que su aplicacion era meramente formal; y, el nUmero de los que las

aplicaban no se consider6 suficiente (CreRpdriguez y Zafraliménez, 2005).

6.2. Informe Aldama (2003)

Pocos afios después de la puldii@a del primer informe de gobierno corporativo, el
Gobierno central se plante6 una mejora y adaptacion del mismo. A este efecto, encargd
a una nueva Comision la actualizacion y complementacion de las recomendaciones del

Informe Olivencia. En esta oportadiaid el encargo recayo sobre el empresario Enrique
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de Aldama y Mifidn, que dio nombre al documento resultante (Informe Aldama), hecho
publico en enero de 2003.

En lineas generales, el informe elaborado por esta nueva Comision resultd ser una
continuacion delnforme Olivencia, ya que tenia en cuenta los resultados obtenidos por
este. Sin embargo, este nuevo informe, tuvo la virtud de completar aspectos que habian
sido poco tratados en el anterior informe y que el desarrollo de los mercados financieros
habianpuesto en evidencia en los cinco afios transcurridos entre uno y otro informe
(CalzadaTerrados, 2006). El Informe Aldama, siguiendo las directrices trazadas desde
la UE, establecié verdaderos principios de los que se deducen un conjunto de

recomendaciones.

Ahora bien, sin suponer un cambio radical ni global en cuanto a la linea 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
refiiendo a aquellos que tienen una relacidén mas directa con la responsabilidad a través

de |l a configuraci-n de | o0s Il  amados Nfdeber
(QuijanoGonzalez, 2009b). Asi pues, en este informe, cabria 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 administracion, y
contempldas en el apartado IV del informe, se siguieron las directrices del Informe
Olivencia pero con una serie de matizaciones y puntualizaciones. Asi por ejemplo,
precisoO las caracteristicas de cada clase de consejero y las condiciones para recibir tal
denominaion; flexibilizé su postura en relacién con la concentracion de los cargos de
presidente del consejo y primer ejecutivo de la sociedad; no adopté una postura
explicita respecto al limite maximo de edad para los miembros del consejo ni el tamafio
del mismojreiterd la necesidad de informar sobre las retribuciones de los miembros del
consejo; especifico con detalle los deberes de lealtad y diligencia de los consejeros, y la
composicién y funcionamiento de las comisiones del consejo. En definitiva, se trata de
recomendaciones dirigidas a las sociedades cotizadas, para que voluntariamente
acomoden la composicién, organizacion y funcionamiento de sus consejos de

administracion a las pautas sefialadas en el informe y, en la medida en que lo acojan, lo
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reflejen fornalmente en documentos apropiados (estatutos, reglamentos)-(Gaten
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 publicos
para que las traduzcan en normas legales. En efecto, el Informe Aldama, solicita con
toda claridad que determinados aspectos del gobierno corporativo tengan una
obligatoredad legal (Calwiriarte, 2011), y apunta hacia los deberes de lealtad y
diligencia de los administradores, la informacién y transparencia en materia de buen
gobierno corporativo, y la necesidad de que las sociedades se doten, al menos, de un
Reglamento @l consejo de administracion y de la junta general. Este Gltimo grupo de
propuestas, ha producido ya algunos frutos a nivel del derecho positivo, como por
ejemplo la promulgacién de la Ley 26/2003, de 17 de julio, de transparencia de las
sociedades anonimacotizadas que incorpora con obligatoriedad legal muchas de las
recomendaciones y sugerencias recogidas en el Informe Aldama. Entre las que destacan
la obligacion de publicar un IAGC; dotarse de Reglamentos internos para la junta
general y el consejo d@ministracion; junto con la confeccion de una pagieade la
sociedad, que supuso un salto cualitativo para el contexto espafiotli@atep 2011),

ademas de las sanciones por incumplimiento. Y como elemento de eficacia informativa,
se inserté sin repr os e | principio de dAcumplir o e:
empresas se aparten de los estandares de buen gobierno, deben ofrecer una explicacién

para que los mercados la valoren.

Sin embargo, optaron por dejar en el &mbito de la autorregulaciéct@sigue en otros
paises estaban siendo objeto de regulacion legal, como la proporcion de consejeros
independientes, la duracion del mandato de los consejeros y su revocabilidad, la edad de
los consejeros, o la separacion entre presidente y consejegadte(€respdrodriguez

y ZafraJiménez, 2005).

En definitiva, el Informe Aldama continué con el perfeccionamiento de las
disposiciones de buen gobierno corporativo, concentrando sus esfuerzos en los aspectos
de transparencia informativa y comportamiento loe administradores; asimismo,
considerd que la autorregulacion debia de mantenerse pero determinados aspectos

debian contemplarse en normas legales de obligado cumplimiento-(aaftey 2011).
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6.3. Codigo Conthe (Cdédigo Unificado de Buen Gobierno) (26)

La continua aparicion de directrices sobre buen gobierno procedentes del exterior,
principalmente desde la UE y la OCDE, asi como la existencia de dos informes sobre la
materiai Olivencia y Aldama, y su rapido desarrollo, aconsejaban llevar adelamte u
proceso de armonizacion y actualizacion de dichas disposiciones en un solo documento
de referencia para las sociedades obligadas a publicar el IAGC {@att®, 2011). En
consecuencia, una vez mas, el Gobierno central, en julio de 2005, dispusaitancie

un grupo especial de trabajo para asesorar a la CNMV en la tarea de armonizacion y
actualizacion de las recomendaciones de los informes Olivencia y Aldama, asi como de
las directivas provenientes de organismos internacionales. En esta ocaditargnaia

de las dos anteriores, el grupo de trabajo estuvo integrado mayoritariamente por
miembros de la CNMV, de ahi que este documente recibiera el nhombre de Cdédigo
Conthe por ser en ese periodo la persona que presidia la CNMV, también conocido
com@- édi go Unificado de Buen Gobiernoo (CUBG)
mayo de 2006 su informe que va a constituirse en el tercer trabajo en esta materia. El
informe final del CodigaConthecontenia nada menos que 58 recomendaciones sobre
gobierno corprtivo, por lo que resultaria extremadamente prolijo detenernos en el
analisis de cada una de ellas, de ahi que nos centraremos en aquellos aspectos mas
novedosos e interesantes, asi como en aquellas recomendaciones complementarias

dirigidas al gobierno dias empresas y a la CNMV.

En un primer momento, el CUBG merecié una valoracion positiva en la medida que
sintetiz6 una serie de practicas habituales reconocidas internacionalmente como propias
de un buen gobierno corporativo (Mateu de Ros, 2007). Poshte, y para su tiempo,

este codigo 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 insatisfaccidsaadeaalgunas

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 autorregulacion. Asimismo, no vio conveniente extender sus
recomendaciones a entidades distintas de las sociedades cotizadas; y peco de un exceso

de continuismo en todos los aspectos concernientes al consejo de administracion.
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Quizas lo méas sobresaliente en este ambito sea que recuperé los limites para el tamafio
del consejo, y, por primera vez, recomendd que se tomaran iniciativas para proteger la

diversidad de género en los 6rganos de gobierno de las sociedades.

Entre las princip&s recomendaciones dirigidas al Gobierno y a la CNMV, destacan la
solicitud de modificacion de la Orden Ministerial ECO/3722/2003 y de la Circular
1/2004 de la CNMV, instrumentos estos que establecian los formularios sobre practicas
de buen gobierno a pesgar por las sociedades cotizadas, esto en el entendido de que la
experiencia habia ensefiado que algunos de sus apartados resultaban de dificil
cumplimentacion e interpretacion (Calzatkrrados, 2006). Dicha recomendacion fue
recogida por la propia CNMY en diciembre de 2007, aprob6é una nueva Circular
(4/2007) con la que establecié un nuevo formulario en relacion al IAGC a presentar por

las sociedades cotizadas.

6.4. Informe Rodriguez (Codigo Unificado de Buen Gobierno) (2013)

Tras la aprobacion del CUBén 2006, una serie de nuevos acontecimientos, como la
aparicion de la crisis econémica de apreciables dimensiones, asi como las nuevas
recomendaciones provenientes de la Comision Europea sobre buenas practicas de
gobierno corporativo, pusieron de manifeeana vez mas las deficiencias en la correcta
aplicacién de los principios del buen gobierno corporativo. Estas deficiencias movieron
a algunos sectores, especialmente financieros, a solicitar una nueva revision de los
principios de buen gobierno. Estadigtudes se hicieron eco en la Presidenta de la
CNMYV, Elvira Rodriguez, quien con la aprobacion del Gobierno central dispuso la
creacion de una Comisiéad hoc para llevar adelante este cometido. Por las
caracteristicas propias del trabajo, la Comisidmevamente estuvo integrada
mayoritariamente por funcionarios de la CNMV, y liderada por esta misma, de ahi que
este nuevo documento recibiera el nombre de quien en ese momento presidiera la
CNMV (Informe Rodriguez). La Comisiéad hocpublico en junio de @3 un nuevo

CUBG de las sociedades cotizadas que va a constituirse en el cuarto cédigo sobre

gobierno corporativo en el ambito espafiol.

La Comisionad hoctuvo como objetivo actualizar y armonizar en un solo documento
todas las recomendaciones provenigrde organismos internacionales, especialmente

de la Comision Europea. En efecto, desde la aprobacion del Godigbeen 2006, la
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Comision Europea habia aprobado una serie de directrices y recomendaciones sobre

buenas préacticas de gobierno corporafiven dichas directrices, la Comision Europea

llegé a plantearse dudaso br e | a efi cacia del model o hast s
explicaro y concluy- qgue, ant e | a falta
recomendaciones, seria conveniente que alguna desesteansformasen en normas de

obligado cumplimiento. Asi pues, muchdes esas directrices y recomendaciones, asi

como algunas de las ya contenidas en el CUBG, fueron asumidas por el Gobierno

central, quien las plasmé en normas legales de obligado cueiim

Por lo demas, el Informe Rodriguez, una vez mas pec6 de un exceso de continuismo
practicamente en todos los aspectos del CUBG de 2006. Entre las principales novedades
del nuevo CUBG de las sociedades cotizadas, podemos destacar por ejemplo, con
relacién a la diversidad de género en el consejo de administracion, el paso atras que
supuso el suprimir la obligacion del consejo a dar explicaciones sobre el escaso o nulo

namero de consejeras; por otra parte, suprime la recomendacion de rotacion de los
corsejeros independientes, por la cual se recomendaba que los consejeros

independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12

anos.

Uno de los apartados que mayores modificaciones ha sufrido es el referente al de las
retribucicnes de los consejeros, de forma general, el nuevo cédigo suprimid varias
recomendaciones, por ejemplo, suprimio la recomendacion de la obligacion del consejo
de aprobar una detallada politica de retribuciones de los consejeros, donde se
encontraban el impte de los componentes fijos y variables de dichas remuneraciones;
suprimi6 la obligacion de someter dicha politica de retribuciones a una votacién de la
junta general de accionistas, como punto separado del orden del dia; y elimino la
recomendacion relath a la transparencia individual de retribuciones por la cual se
obligaba al consejo a hacer publico el detalle de las retribuciones individuales de los
consejeros en el IAGC; ya que todas estas ya habian sido recogidas por normas legales
de obligado cumphiento.

28 Estos documentos comunitarios incluian unaesate nuevas recomendaciones relativa a la
remuneracion de los consejeros y altos directivos de las sociedades cotizadas, véase por ejemplo:
Comisién Europea: Documento 3177/2009/CE.
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6.5. Informe Rodriguez (Cdodigo Unificado de Buen Gobierno) (2015)

Tras la publicacion del Informe Rodriguez en 2013, de nuevo en los ultimos afios se ha
asistido a una proliferacion 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
armoniza®n y actualizacion del CUBG. En consecuencia, una vez mas el Gobierno
central, en mayo de 2013, dispuso la creacion de una Comision de Expertos para llevar
adelante estas reformas. En esta oportunidad, y tal como pasara en las dos anteriores, la
Comisién nuevamente estuvo liderada por la presidenta de la CNMV (Elvira
Rodr2guez), de ah2 que este documento nue
Rodr 2guezo. El Grupo especi al publ i c- en
sociedades cotizadas que va astibmirse en el quinto y ultimo cddigo sobre gobierno

corporativo en el ambito espariol.

La Comision de Expertos, en atencién al mandato recibido, inici6 su trabajo
distinguiendo, por un lado, (i) las disposiciones de gobierno corporativo que han
guedado entempladas en las recientes reformas legislativas, principalmente en la Ley
de Sociedades de Capital; (ii) las recomendaciones de gobierno corporativo que debian
ser incorporadas a normas legales; y (iii) las recomendaciones de seguimiento
voluntario quedebian mantenerse como recomendaciones de buen gobierno sujetas al
principio de Acumplir o explicaro. Por I
diferencia de su inmediato antecesor, parte de 25 principios de buen gobierno que dan
lugar a 64 recomendamies frente a las 53 del cédigo anterior, divididas en tres grandes
bloques, correspondientes a unos aspectos general®s &lla junta general de
accionistas (8l1) y al consejo de administracion {&2). Una vez mas, el claro

destinatario fue el conseya que le dedica el 82,81% de las recomendaciones.

Entre las principales novedades del nuevo Informe Rodriguez de 2015, podemos
destacar, por ejemplo, dentro el apartado de transparencia informativa, que el codigo
recomienda transmitir en directo, avita de su paginaeh la celebracion de la junta

general de accionistas. En lo que concierne especificamente a la estructura y
composicion del consejo, y a diferencia del anterior, el codigo recomienda que el

namero de consejeros independientes represahtaegnos, la mitad del total de sus
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miembros. En cuanto a la diversidad de género, y en linea con lo que viene sucediendo
en los paises de nuestro entorno, el cédigo recomienda que la politica de seleccion de
consejeros promueva el objetivo de que enfml 2020 el niumero de consejeras
represente, al menos, el 30% del consejo. Otra novedad introducida por el cédigo tiene
que ver con el niumero minimo de reuniones del consejo, el cual no deberia ser inferior a
ocho sesiones al afio. Se amplian las funcioee €Comision de Auditoria y de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones; e introduce importantes
recomendaciones relacionadas con la retribucidn de los consejeros y la alta direccion,
por ejemplo, la obligacion de los directivos de devolver los benasso de no cumplir

los objetivos trazados. Por ultimo, el cddigo incorpora por primera vez principios

especificos en materia de responsabilidad social corporativa, tan valorados hoy en dia.

Otro aspecto importante a destacar tiene que ver con qudigb ggue funcionando

baj o el principio de Acumplir o explicaro,
consejo de rendir cuentas a los accionistas sobre el grado de seguimiento de dichas
recomendaciones, en particular, de los motivos por los gexiedad no sigue algunos

de los principios del cédigo. En este caso, las justificaciones facilitadas por el presidente

en relacién con las recomendaciones no cumplidas, deberan ser las adecuadas. Para ello,

l a CNMV tiene previstédal deebabaonaciexmpl deaawid
poder determinar en qué medida las justificaciones que den las empresas son 0 no

adecuadas.

Los distintos informes sobre gobierno corporativo hasta ahora analizados, tuvieron sus
pros y sus contras, en parte como consexaete la globalizacion y de la continua
evolucion de esta materia en todo el mundo. Pero es indudable que la publicacion de
IAGC por parte de las sociedades cotizadas a partir de 2003, disponibles en la pagina
webde la CNMV, supone un escaparate que fterdisponer de informacion con la que

es posible revisar la aplicacion del CUBG vy el grado de seguimiento del mismo por

parta de las sociedades cotizadas.

7. Mecanismos de supervisiéon del gobierno corporativo

La separacion de la propiedad y el contrpict de las empresas del ambito anglosajon
y continental, asi 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 catpar que aseguren la alineacién 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 maxirhi@dce de la empresa.

Desde esta perspectivgue podriamos llamar financiérael problema del gobierno
corporativo se reduce a | a relaci-n entre
financieros y | os Adirect iesvioflyen sqbueelos a t r @
beneficios esperados por los accionist@dcg¢seSantonja, 2005). Esta concepcidn

estricta o restringida del gobierno corporativo, tiene algunas implicaciones que es
necesario considerar, aunque sea brevemente, y que se centrarehiattaante en los
mecanismos de control existentes, por los cuales los accionistas pueden supervisar la

gestidn de su equipo directivo y evitar asi la eventual expropiacion de sus recursos.

Con relacion a estos mecanismos de control, existe cierto conseria literatura en
diferenciar dos grandes grupos: 1) mecanismos 0 procedimientos internos vy, 2)
mecanismos 0 procedimientos externddudrvo, 2002; Demsetz y Lehn, 1985;
Demsetz, 1983Fama y Jensen, 1988jermalin y Weisbach, 1991; Jensen, 1993,
Olces-Santonja, 2005Shivdasani, 1993; Shleifer y Vishny, 198&alsh y Seward,

1990; Yermarck, 199% El primer grupo hce referencia principalmente a la estructura

de propiedad wl consejo de administracién. Otro mecanismo interno hace referencia a
la retibucién ejecutiva, aunque este Ultimo en menor medida que los dos anteriores. El
segundo grupo, el de medidas externas, centra su atencion en el sistema legal de los
paises; en las instituciones formales e informales; en la competencia en el mercado de
cortrol 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 codigos de buen gobierfbemsetz, 1983; Shivdasani, 1993; La Pettal, 1997;

1998; Fama y Jensen, 1983).

La seleccion de uno u otro conjunto de mecanisdependera del énfasis que otorga

cada pais a las reglas formales vs. sus relaciones inforesgMeca y Sanchez
Ballesta, 2009L.i y Samsell, 2009SanchezBallesta y GarcidMeca, 2007, asi 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

varia sisteméticamente en funcion a la estructura institacide cada pais (Guillén,

111



Andlisis del gobierno corpativo en el contexto nacional e internacional

2000; 2001; La Portaet al, 1997; 1998; 2002), como son la cultura, opciones
tradicionales de financiacién, patrones de estructuras de propiedad y el origen legal de
sus normas (Aguilera y Jackson, 2003; Berglof y Pajuste, ZD@bich y Streek, 1997,
Cuervo, 2002; Gordon y Roe, 2004; Hall y Soskice, 2001; Lubakial, 2007;
Weimer y Pape, 1999).

En las economias del entorno anglosajon, los principales mecanismos de gobierno
corporativo provienen de la competencia del meycad 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 paises de Europa occidenti@upas economias emergentes de
Asia y Latinoamérica, el principal mecanismo de gobierno corporativo resulta ser la
concentracion de la propiedddy la estructura y composicion del consejo de
administracion (mecanismos internos), las cuales toman distortaas dependiendo

del contexto institucional (Hopt y Wymeersch, 1997; Levy, 2009).

Un aralisis mas profundo de los efectos del consejo de administracion como
mecanismo de supervision interno lo realizaremos en los siguientes capitulos, cuando

tengamos portunidad de formular nuestras hipétesis de estudio.

29 Otro mecanismo que ha sido desarrollado en el sistema continentale @maguenor medida, es la
institucionalizacion de la voz de los empleados (Ahlering y Deakin, 2007), por medio de la participacion
de estos en el consejo de supervision; o mediante la aprobacién de leyes sociales en favor de los
trabajadores como en el ca#®los paises escandinavos (Shen y Chen, 2009; Stafsudd, 2009).
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CAPITULO Il

TEORIAS EXPLICATIVAS DE LA INFLUENCIA DEL GOBIERNO
CORPORATIVO EN LA INNOVACION EMPRESARIAL

1. Consideraciones iniciales

Como hemos venido sefialando a lo largo del presente trabajdeuns principales
problemas a los que se enfrenta el gobierno corporativo hace referencia a la separacion
entre propiedad y direccion. Dicha separacion puede dar lugar a un conjunto de
conflictos entre los dos principales actores de la empresa con g@eddecision,

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
inversién, de modo que estos se espeanlien la asuncion de riesgos. Por otro lado,

los directivos, como administradores de la sociedad, desempefan las funciones de
gestion y control que les han sido encomendadas por los accionistas, y, a cambio de esta
funcién, reciben una contraprestacion [@s servicios prestados, de modo que estos se
especializan en la adopcion de decisiones (Hoskisson y Turk, 1990), que en principio
tendrian que ir en beneficio de los accionistas y de los difergateshorlders

En opinion de Fama (1980), la separaci&ntre propiedad y control en las grandes
empresas viene a constituirse en una eficiente forma de organizacion econdmica. De ahi
que son indudables los beneficios que surgen como consecuencia de la separacién de
funciones entre propiedad y direccion. QicBeparacion, 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 organizacion, dando paso a
una gestion y funcionamiento mas eficieei® beneficio de todos lostakeholders
(Baysinger y Hoskisson, 1990; Fama y Jensen, 1983; FernAhderz y Gomez

AnsoOn, 1999).

Sin embargo, y en contrapartida a lo que acabamos de sefalar, esta especializacion de
funciones también es susceptible deegancostes a los accionistas, costes que pueden
ser tanto implicitos como explicitos (Letz al, 2004; Oswald y Jahera, 1991;

Turnbull, 1997). Dichos costes pueden tener su origen, por ejemplo, en que la propiedad
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y la direccion, no compartan las misnaetas y objetivos, y que puedan exhibir una
naturaleza oportunista que les lleve a tratar de aprovechar su dispar posicion en la
empresa (Bromilewt al, 2001; Daviset al, 1997; Letzaet al, 2004; Lubatkiret al.,

2001; Olson, 2000; Simerli y Li, 200, llegando a afectar a la eficacia y buen
desempefio de la organizacion, asi como a la formulacion de la estrategia, y mas
concretamente a su apuesta por la innovacién (Bethel y Liebeskind, 1993; Dewar y
Dutton, 1986; Goodstein y Boeker, 1991; Hoskisaaa., 2002; Johnsoet al., 1996).

Asi pues, en la medida en que este conflicto exista, se pone de manifiesto la importancia
de analizar la influencia que el gobierno corporativo, y mas especificamente, que el
consejo de administracion produce sobrestaagegia de la empresa. Con relacion a este
tema, la literatura académica ha acudido a varias teorias que analizan este fenébmeno. El
presente capitulo lo dedicaremos al andlisis de las cuestiones mas relevantes de cada

perspectiva tedrica y a sus prindggmasunciones.

2. Teorias explicativas sobre el gobierno corporativo

Como acabamos de afirmar, los problemas asociados a la separacidon entre propiedad y
direccién se han analizado desde diferentes perspectivas tedricas. Cada una de ellas trata
de entende las relaciones entre accionistas y directivos y busca las razones que

determinan los resultados de dichas relaciones.

De entre estas teorias, destaca con diferencia la Teoria de Agencia. Esta teoria subraya
entre sus asunciones el comportamiento opwtiurde 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 teoriapropiadas para tratar de explicar

las relaciones entre gobierno corporativo e innovacion, y asi lo pone de manifiesto el
elevado numero de trabajos que la utilizan (Acero y Alcalde, 2016; Agitwain 2015;

2016; Blanccet al, 2016; Brunningeet al, 2007; Guldiken y Darendeli, 2016; Kiet

al., 2008; Masedat al, 2015; Prencipe, 2016; Rubimb al, 2016; Tsacet al, 2016;

Tsao y Chen, 2012; Van Essetal, 2012; Wuet al, 2007; Zona, 2016).

Sin embargo, no es la Unica perspectiva aplic#sé.hay trabajos que complementan
la Teoria de Agencia con otros planteamientos tedricos, por ejemplo, la Teoria del
fiStewardship o Compr omi so ( V®a stal, 3015y Blaecgettamp | o :
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2016; Cabrer&uarez y MartirBantana, 2015; Rubiret al., 2016; Tsacet al, 2016),

cuyas asunciones consideran el comportamiento confiable de los individuos y la
creencia de que todos los agentes trataran de velar por la mejora de la situacion de la
empresa, puesto que esta situacion es la que puedeaebuieficiando a todos, por

muy divergentes que sean sus funciones y objetivos (Baak 1997). Asimismo, la

revision de la literatura muestra que son frecuentes los casos en los que se utiliza un
enfoque contingente en el que dependiendo de laciituae aplican las asunciones de

una teoria u otra (Ashwiet al, 2015; 2016; Blancet al, 2016; Guldiken y Darendeli,

2016; Hillman y Dalziel, 2003; Hoskissatal , 200 0 ; Lee y @O Neill
al., 2015; Prencipe, 2016; Rubiebal, 2016;Tsaoet al, 2016; Wu, 2008).

Otras perspectivas teoricas que también han analizado el problema de la separacion
entre propiedad y control, aunque de forma mucho més marginal, son la Teoria de los
StakeholdergFreeman, 1984), la Teoria de Recursos yaCig@ades (Cheat al, 2010;

Prencipe, 2016) y la Teoria Institucional (Chizema y Kim, 2010), entre otras.

Nuestra intencion, no obstante, no es proporcionar en este capitulo una explicacion
exhaustiva de todas las perspectivas teéricas que la literatuilizado sobre el
gobierno corporativo. Solamente pretendemos poner énfasis en el hecho de que es
posible abordar su estudio desde mdltiples teorias, y profundizar en las mas
sobresalientes que consideran el conflicto de intereses entre direcciérieglguopsi

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 entrafian cierto riesgo,
como la innovacion. Asi pues, las siguientes lineas las dedicaemeaizar una
descripcion de estas teorias para luego, en el proximo capitulo, formular nuestras

hipotesis de estudio.

3. Teoria de Agencia

Desde el trabajo seminal de Berle y Means (1932) complementado posteriormente por
Coase (1937), sabemos que emkyoria de las grandes empresas, principalmente del
ambito anglosajon, la propiedad se encuentra dispersa entre un gran namero de
accionistas donde cada uno posee una fraccion poco significativa del capital de la
empresa. Ello implica que los propietariengan que delegar la gestion y direccion,
viéndose obligados a contratar a directivos profesionales y asumir con ello los
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correspondientes costes de tal delegacion. La aparicion de estos dos grupos, los
propietarios sin apreciable control y los controladosin apreciable propiedad,

constituyo el entorno adecuado para el surgimiento de la Teoria de Agencia.

La Teoria de Agencia surge a partir de las relaciones de agencia estudiadas por Jensen y
Meckling (1976). Segun estos autores, estas relacionesdeiagueden ser definidas

como un contrato establecido entre dos partes, ya sea implicito o explicito, bajo el cual

una o0 varias personas (Aprincipal d) encomi el
serie de actividades en su nombre. Este mandatqgte del principal al agente

implica que el primero delegue en el segundo algunas facultades para que este pueda

tomar determinadas decisiondsrisen y Meckling, 1976; Pratt y Zeckhauser, 1991)

La Teoria de Agencia se encuentra intimamente relaciooadaa Teoria 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 residuadssalotivos

y flujos de efectivo de la organizacion. Bajo este enfoque, la Teoria de Agencia tiene
como objetivo principal encontrar la relacion contractual mas eficiente entre principal y
agente, minimizando los costes de transaccién que esta coM@lianfson, 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 partieipa
relacion contractual, donde cada participe tiende a maximizar sus propios intereses, lo

gue implica que el agente no suele actuar en interés del principal (Jensen, 1993).

Estos conflictos conllevan ciertos costes, conocidos como costes de ageacieenen

a suponer una disminucién del valor de la empresa y/o de los beneficios de los
accionistasEstos son los costes en los que incurren los accionistas cuando sus objetivos
no coinciden con los de los directivos y, por tanto, es necesario empeanismos

para que se encuentren lo mas alineados posibles (Jensen y Meckling, 1976; Denis y
McConnell, 2003a; Fama y Jensen, 1943ichos costes tienden a incrementarse a
medida que la participacion de los propietarios en la empresa disminuye yaalsanz

méaxima expresion cuando la separacion es total.
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Dichos costes comprenden aquellos en los que incurren los propietarios para formalizar
la relacion contractual y supervisar la actuacion de los directivos (McColgan, 2001), asi
como aquellos en los quecurren los directivos para garantizar a los propietarios que

su comportamiento no se desvia del pactado; por lo tanto son aquellos costes derivados

de la formalizaciéon de los contratos.

Otros costes a los que la literatura también hace referencia tigme ver con una
pérdida residual del valor de los accionistas como consecuencia de la divergencia entre
las decisiones que maximizarian su riqgueza y las decisiones adoptadas por los
directivos; como por ejemplo los costes de supervision, dirigidos atoripai la
actividad del agente; y los costes de garantia, adoptados por el agente como fianza

acreditativa de que sus acciones se ajustaran a lo acordado (Jensen y Meckling, 1976).

En un mundo ideal en el que fueran posibles los contratos explicitosiaii\ly
Demsetz, 1972; Jensen y Meckling, 1976), las partes de la relacion contractual
especificarian por escrito todas y cada una de las posibles contingencias, asi como las
mejores practicas en cada una de ellas. En esta situacion, los costes de agancia s
resueltos mediante dichos contratos. Sin embaegejdboracion de dichos contratos
resulta complicada, ya que es muy dificil establecer un contrato perfecto que contemple
cualquier posible actuacion del agente que afecte a la riqueza de los stasioni
(Brennan, 1995). Por el contrarila, realidad pone en evidencia la imposibilidad de
detallar por escrito todas las contingencias futuras que puedan surgir en una
organizacién a lo largo del tiempo. Asi, la realidad impone la suscripcion de contratos
implicitos (Zingales, 2000) dejando a la discrecion de los directivos la adopcién de las

mejores practicas de gobierno que beneficien a ambas partes de la relacién contractual.

De lo que acabamos de sefialar aqui, se infiere que la Teoria de Agenc@riene
objetivo prioritario la reduccion 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 diresagba {/
Santamaria, 2002) por considerarla excesivamente restrictiva. Asi, estudios recientes no
se limitaron al andlisis de los costes entre principal y agente, sino que empezaron a
introducir nuevos costes que podrian surgir como consecuencia de nttuestde

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 LadR@ta1999). Segun estos
autores, la concepcion generalizada del prediomde estructuras de propiedad
dispersas, tipicas del ambito anglosajon, no eran tan comunes como cabria pensar a

priori.

Segun estos autores, el 76% de las grandes empresas cuenta con un accionista de
control, de las cuales el 35% suele ser una fankiktos porcentajes son aun mayores

en las empresas pequefias, 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 L&t Porta

al. (1999), dieron lugar a que la literatura mplara 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 (Andersehal, 2002; Anderson y Reeb, 2003a;

2004; Faccioet al, 2001; Maury, 2006; dunget al, 2002). Al mismo tiempo, la

Teoria de Agencia sugiere que la concentracién de la propiedad puede llegar a reducir
de forma mas efectiva los costes de agencia entre principal y agente, en virtud de que
los grandes accionistas tienen suficiembegntivos para supervisar la discrecionalidad

de los administradores (Shleifer y Vishny, 1986; 1997).

Por otro lado, otro sector de la literatura ha vislumbrado otra categoria de conflictos de
agencia, aquellos asociados a la divergencia de interesedaeptopiedad familiar y

los directivos. Aunque esta Ultima, la propiedad familiar, puede ser considera de forma
conjunta con los estudios que hacen referencia a la concentracion de la propiedad, no es
menos cierto que esta presenta algunas particudasdgue la hacen diferente. Asi,

algunos autores como Jensen y Meckling (1976) tratan a la propiedad familiar como
fagentes de decisi-n internao, |l os cual es

asignacion de los recursos de la empresa.

En esta mismdinea, algunos estudios han sefialado que la propiedad familiar puede
mitigar con mas eficacia los problemas de agencia producidos como consecuencia de la
separacion entre propiedad y control (Fama y Jensen, 1983; Jensen y Meckling, 1976;
Lansberg, 1999En opinion de Anderson y Reeb (2003a), en una empresa familiar, los
accionistas de la familia tienen fuertes incentivos para reducir al minimo los costes de
agencia, porque la riqueza de la familia esta fuertemente ligada al valor de la empresa.

Para ellogjercen un fuerte control sobre las decisiones de la alta direccion. Asi, al igual
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gue otros grandes accionistas, la propiedad familiar posee grandes incentivos, ademas
del poder y la informacion para supervisar a los directivos, lo que reduciria ea Gltim
instancia la posibilidad de que los administradores persigan sus propios intereses
(Anderson y Reeb, 2003a; Morekal, 1988).

Sin embargo, otros estudios han sefialado que en las empresas con propiedad familiar
uno de los mayores problemas que puedegntarse 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 elraiimo (Schulzest al, 2003), ya que al haber
concentracion de la propiedad y de la gestion por parte de la familia, estos gozan de
discrecionalidad absoluta sobre el uso de los activos de la empresa é€abn2010)

y, @ menudo, no tienen que justdr 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

Principali Agente - Aumenta los costes de agencia entre accionistas y directiy

-Aumenta los cosk de agencia entre accionistas mayoritari
Principali Principal minoritarios
-Disminuye los costes de agencia entre accionistas y direct

Empresa familiar

- Disminuye los costes entre accionistas y directivos por el
fuerte control que ejerce la progad familiar

- Aumenta los costes entre accionistas y directivos debido g
discrecionalidad asociada al altruismo familiar

Principali Agente

-Aumenta los costes de agencia entre accionistas familiare

Principali Principal o S
accionistas minoritarios

Fuente: Elaboracion ppia.

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 areas problematicas relacionadas con el buen gobierno,
estas son: el riesgo moral, el horizonte temporal y la aversién al ries@ol@da,

2001).
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El riesgo moral hace referencia al papel que desempefian los directivos a la hora de
asumir decisiones de inversion en la empresa. Uno de los principales problemas que se
plantean tiene que ver con el hecho de que los directivos decidaguiessis 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; Shleifdshny, 1989) en

lugar de llevar adelante decisiones de inversidn que podrian incrementar el valor de la
empresa a largo plazo (Jensen y Meckling, 1976, McColgan, 2001), como por ejemplo

las inversiones en innovacioBdrrosoet al, 2011; Daltoret 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 Unicamente de los
flujos de efectivo de la empresa durante el periodo que se encuentraneabi&dat

misma (Gedajlovic y Shapiro, 1998). Ademas, pueden sentirse inclinados a favorecer
inversiones a corto plazo encaminadas a la obtencion de retribuciones extraordinarias
como consecuencia de la alta rentabilidad de la empresa (Healy, 1985), diejdado
inversiones a largo plazo que pueden ser muy rentables pero no de forma evidente en
breves espacios de tiempo, como sucede con la innova@mdep y Zajac, 2001

Estas no se traduciran de forma inmediata en una compensacion extra para\@,directi

pero si pueden suponer una ventaja competitiva para la organizacion.

Finalmente, el dltimo problema al que hace referencia la literatura es la aversion al
riesgo de los directivos. Este problema esta relacionado con el anterior, y es que con
frecuenca los directivos tienden a ser adversos al riesgo, y es bastante probable que
lleven adelante politicas 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
alargo plazo (Cheet al, 2009). En este sentido, podrian 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, |
divergencia de intereses se pone especialmente de manifiesto respecto a la adopcion de
algunas estrategias empresariales que entrafian riesgos relevantes, como seria el caso de
la innovacion (Barroset al, 2011; Daltoret al, 1998; Zahrat 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 0 accionistas mayoritarios, evitando que busquen su propio
interés @ 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, podrian limitar los comportamientos oportunistas
y la discecionalidad de los distintos actores (Eisenhardt, 1989; Gedajlovic y Shapiro,
1998) y con ello disminuir los distintos conflictos de agencia expuestos.

3.2. Implicaciones teoricas

De lo que acabamos de sefialar hasta ahora, es posible deducir que ldeTAgdacia

tiene por finalidad resolver dos problemas fundamentales. Por un lado, los conflictos
entre principdlagente (o entre princigarincipal), y el coste que lleva aparejada la
resolucién de dichos conflictos; y, por otro lado, la actitud deipehg agente hacia la
adopcion de estrategias de riesgo (Eisenhardt, 1989).

En paises con sistema de gobierno corporativo anglosajon, el contexto institucional
favorece la correcta aplicacion de los contratos de agencia (Peng, 2003). En cambio, en
paisescon sistema de gobierno corporativo continental o emergente, el contexto
institucional hace que la aplicaciébn de los contratos de agencia sea mas costosa y
problematica debido a la ausencia de mecanismos formales de control externo (North,
1990; Wrightetal., 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,@08; Denis y McConnell, 2003a; La Poetiaal., 2000; Shleifer y
Vishny, 1997).

Con relacion a estos mecanismos interoos, a los que la literatura ha prestado mayor
atencion es el consejo de administracién. Para que el consejo de administracion
desempie de forma efectiva sus funciones debe ser independiente tanto de la gestion
de la empresa como de los accionisBeeket al, 2009; Cerbioni y Parbonetti, 2007)
Dicha independencia puede determinarse a través de la estructura y composicion del
consejg 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 maximo ejecutivo de la empresa (Daily y
Dalton, 1994; Esayed, 2007; Vafeas y Theodorou, 1998). Sin duda, estas iniciativas
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contribuirian a mejorar la eficacia del consejo en su labor de supervision de la gestion,
lo que se traduciria en una reduccion de los conflictos y costes de agencia, y de posibles

compotamientos oportunistas que disminuyan la riqgueza de los accionistas.

Con relacion a la solucion del segundo problema, la actitud del principal y del agente
hacia la adopcién de estrategias de riesgo, la Teoria de Agencia sefiala que ambos
mantienen actituges diferentes frente al riesgo. Por un ladoalogonistas en general, y

de forma mas particular los minoritarios, no suelen asumir riesgos serios puesto que
mantienen carteras de inversion diversificadas (Wiseman y GBlega, 1998). Esta
caracteristia influye positivamente en su influencia sobre la adopcién 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
innovacion unaoportunidad para lograr sus objetivos. En cambio, los grandes
accionistas y los administradores suelen mostrar una actitud negativa hacia la adopcion
de estrategias que impliquen riesgo (Framfsal, 2001), como sucede con la
innovacion, puesto que lamlida en caso de fracaso de la estrategia si que afectaria
muy negativamente a sus intereses. Los accionistas mayoritarios, con frecuencia
mantienen inversiones concentradas en una 0 muy pocas empresagt(Bgil003;

Letzaet al, 2004), por lo cuahsumen mayores riesgos en caso de que el proyecto de
inversion 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 empresdamiliares, caracterizadas por una alta concentracion de la propiedad
(Fama y Jensen, 198%egunestosestudios]os propietariosde la empresdamiliar por

lo generalinvierten una proporcionrelativamentealta de su riquezaen un negocioen
particularpor lo que no puedendiversificar facilmentesusinversiones(Changet al.,
2010).Dicha ausenciade diversificacion podria conducir a los propietariosde la
empresafamiliar a adoptar una actitud adversaal riesgo y oponersea proyectos
innovadoregDondkels y Frohlich, 1991; Hausman2005; Zhang,1998). La literatura,

sin embargono esconcluyenteen estepuntoy tambiénsefalaguela mitigacibnquela
propiedadfamiliar logra de diversosproblemasde agencia(Fama y Jensen, 1983)
puedeterminar arrojando un saldo positivo en cuantoa las empresadamiliares que

decidenapostampor lainnovacion(Le BretorMiller y Miller, 2006).
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Conrelacionala actituddelos directivos,la literaturatambiénhasefialadaueestosal
concentrarsu empleonormalmete en una sola organizacionno puedendistribuir su
riesgo,y quedanafectadoor los resultadosy desempefiogue logre la empresague

los empleaen cadamomento(Daily et al, 2003; Letzaet al, 2004). Por ello son poco
proclives a apostar por estrageg que puedan dafiar el desempefio de la empresa y
terminar afectando negativamente su estabilidad o seguridad laboral, su remuneracion,

prestigio y reputacion como administradores (Amihud y Lev, 1981).

Sin embargo, y a pesar de que la Teoria de Agencgadbamuy importante y la de
mayor peso en la investigacion académica a la hora de explicar los problemas de
gobierno corporativo, es necesario reconocer que sus principales premisas no estan
exentas de criticas y limitaciones (Daeisal, 1997; Freemari984). Una de las mas
sobresalientes hace referencia a que esta teoria 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 em@@sas
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 teoria que no solo considere una Unica estieictura
propiedad (propiedad dispersa) y una unica tipologia de administradores caracterizados
por su comportamiento egoista y oportunista. A raiz de estas criticas, surgen otras

teorias alternativas a la hora de abordar el estudio del gobierno corporativo.

4. Teoria del Stewardshig{Compromiso)

Ante las limitaciones de la Teoria de Agencia, a principios de los afios noventa y, bajo
los auspicios de la sociologia y la psicologia, surge la TeorfateleardshigDavis et

al., 1997; 2004; Donaldson y Davis, 198991, Filkenstein y D Aveni, 1994; Lee y
O’Neill, 2003; Waserman, 2006). Esta teoria surge como alternativa a los modelos
conceptuales que se habian elaborado para explicar la relacion entre gobierno
corporativo y desempeiio corporativo (Dasisal, 1997 Keaseyet al, 1997; Tricker,

1994).

Entre los principales fundamentos de esta teoria destacan la ausencia de conflicto de
intereses entre propietarios y administradores y, abogan por la creacion de una

estructura de gobierno que permita una mayor coacthn para asi lograr mayor
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eficacia (Donaldson y Davis, 1989). Segun esta teoria, los administradores vienen a
constituirse en miembros del equipo, y la mejor estructura de gobierno seria aquella que
les confiere una mayor autoridad y discrecion paraaaaton mayor eficacia (Jones,
1995). A este efecto, Donaldson y Davis (1991), sugieren que en la medida que el
méaximo ejecutivo de la organizaciéon disponga de una autoridad reconocida, sin
ambiguedad en su rol y en su liderazgo, esto se vera reflejastoreejor desarrollo de

la empresa, llegando a afectar positivamente a los intereses de los accionistas.

Como se puede observar, esta teoria establece otro tipo de relacién entre propietarios y
administradoress(eward$, donde partiendo de la base de ausede 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 He2@8). Segun esta teoria,

los administradores son personas de confianza que actlan en el mejor interés de la
empresa, en consecuencia, los intereses de directivos y propietarios se encuentra
perfectamente alineados (Daesal, 1997). Por lo tanto, lodirectivos se encuentran
motivadospara maximizar el rendimiento de la organizacién, porque de esta manera

satisfaran no solo los intereses de los accionistas sino los suyos propios.

Ahora bien, al introducir la Teoria détewardshiphemos de detenernea definir qué
se enti smn e ev,aep qué cofitexto surge la teoria y en qué medida podria
tomarse como marco tedrico en nuestro trabajo, que es lo que trataremos de explicar a

continuacion.

4.1. Concepto de Steward

El t ® stewardo qfue tpoddru2ca r se como fiservidoro
referencia al directivo de la organizacién. Segun esta teoria, los directivos son
considerados como buenos servidores y/o administradores de la organizacion, por lo
tanto, gestionan o administran eficientrte los recursos de la misma (Barney y
Hesterly, 2008), y somlignos de confianza de los accionistas (Donaldson y Dauvis,
1991). Estos supuestos se basan en la idea de que los directivos al haber invertido
tiempo en la organizacién, son mas propensosa per la correcta asignacion de los

recursos de la sociedad, por lo que los intereses de estos se encontrarian alineados con
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los de los accionistas (Daws al, 1997; Donaldson y Davis, 1991; 1994; Donaldson,
1990).

En efecto, esta teoria tomando coneferencia los postulados de la sociologia y la
psicologia y, en contraste con los postulados de la Teoria de Agencia, considera a los
directivos como buenos servidores y/o administradores de la organizacion; asimismo,
asume que los directivos desean mzaliun buen trabajo y actuar como efectivos

administradores de los recursos de la sociedad.

De acuerdo con las asunciones de esta teoria, las necesidades de los directivos se basan
en el crecimiento, el logro de lo propuesto, la actualizacion de susiro@ros, la
motivacion intrinseca, la responsabilidad y la autorrealizacion ([2aak 1997). Esta

teoria reconoce la existencia de un conjunto de motivos no financieros para el
comportamiento de los directivos, como por ejemplo, la necesidad deceommnto,

la satisfaccion ante la obtencion de resultados satisfactorios, el respeto a la autoridad y

la ética profesional (Muth y Donaldson, 1998).

Asi pues, los directivos no son considerados como simples agentes econdmicos
egoistas, sino que se admifee puedan actuar con altruismo para el beneficio de la
organizacion y de los diferentetakeholdergMiller y Le BretonrMiller, 2008). Estos
planteamientos hacen considerar que, en algunas ocasiones, cuando existe una
motivacion intrinseca, los directigsgoueden obtener una mayor utilidad mediante el
logro de los objetivos organizativos antes que los suyos propios (Barney, 1990CtDavis

al., 1997; Donaldson y Davis, 1991; Donaldson, 1990). En otras palabras, los directivos
que se identifican con sus omgeaciones y que se encuentran fuertemente
comprometidos con los valores de la misma, tendran una mayor inclinacion a servir a

los fines de la organizacion.

En definitiva, la Teoria debtewardshippsume que los directivos quieren hacer bien su
trabajo (bnaldson, 1990); esto, en el convencimiento de que su actuacion en favor de
la empresa le reportara 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 (Laneet al, 1998). Esto no conlleva una negacion de que los directivos

carezcan de objetivos personales, sino que, por el consaragmite la relacion entre
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los objetivos individuales de la direccion y los de la organiza@avis et al, 1997;
Laneet al, 1998).

Por lo tanto, los dos supuestos mas importantes de esta perspectiva tedrica pueden
resumirse en los siguientes: 1) que los directivos constituyen personal de confianza y, 2)

que los costes de agencia se reducirdn como un procesd aatetajue los directivos

no querran perder la confianza de los accionistas y su reputacion en el mercado laboral
(Donaldson y Davis, 1994).

4.2. Implicaciones tedricas

De lo que acabamos de sefialar hasta ahora, es posible deducir que la Teoria del
Stewadship ve con agrado la separacion entre propiedad y direccion, y sostiene que la
profesionalizacion de la direccion permite a los directivos maximizar los beneficios de

la sociedad. Desde esta perspectiva, el consejo de administracion tendria dos
dimensimes: una administrativa y otra de iniciativa empresarial o estratégica (Ktasey

al., 1997). La primera dimension, la administrativa, hace referencia a la supervision de
temas como la apropiacién indebida de fondos, o el control del comportamiento de los
directivos no propietarios. La segunda dimension, la de iniciativa o estrategia
empresarial, hace referencia a temas como la reasignacion de recursos econémicos a
nuevas iniciativas empresariales, especialmente aquellas relacionadas con iniciativas

innovacbras y de reestructuracion empresarial.

Con relacion a la conformacién del consejo de administracion, esta teoria aboga por una
mayor particiéon de los directivos en el consejo. Algunos argumentos a favor de esta
participacion pueden ser, por ejemplo, do® directivos poseen conocimiento de la
realidad de la empresa, poseen conocimientos técnicos de la misma y, tienen mayor y
mas facil acceso a los datos e informacién actual de la organizacién. En consecuencia,
se espera de estos, gracias a los conociosegue tienen, que maximicen la
rentabilidad de la empresa gracias a su participacion efectiva en distintos organos de
gobierno (Muth y Donaldson, 1998).

Bajo las asunciones de esta teoria, el consejo de administracion pueda centrar su
actividad no tant@n labores de monitorizacion de la direccion, sino en la elaboracion
de la estrategia de la sociedad. En efecto, el consejo de administracion tendria como

objetivo principal la revision y el asesoramiento en relacién a cuestiones relacionadas
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con la estragia corporativa (Andrews, 1981). Esta situacion motivaria a los directivos

a analizar y articular con mayor detalle los planes, propuestas y sugerencias enviadas al
consejo (Henke, 1986). Asi pues, el consejo de administracion estaria llamado a
asesorar #a direccion de la empresa en la consecuciéon de los objetivos de la sociedad
(Hung, 1998) y no tanto a la supervision de la misma. Por lo tanto, la relevancia del
consejo, no estaria relacionada con la funciéon de control, pero si con la formulacion de
la estrategia, y los consejeros mas valorados serian aquellos con experiencia,

informacion y conocimientos concretos sobre los negocios (Petrovic, 2008).

Con relacion a la estructura de liderazgo del consejo de administracién, algunos autores
como Daviset d. (1997) y Miller y Le BretorMiller (2008), sugieren que la dualidad

de funciones entre presidente del consejo y maximo ejecutivo de la organizacion,
promueve una mayor flexibilidad en la organizacién de la empresa y reduce los
conflictos entre el consejy el equipo de direccion, repercutiendo directamente en los

resultados de la empresa, asi como en los beneficios de los accionistas.

Estas asunciones ganarian fuerza en el caso de la empresa familiar, donde la presencia
de un miembro de la familia despeiiando funciones de liderazgo tanto en el consejo
como el equipo de direccion, supondria un mayor crecimiento en el valor de la empresa
(Miller y Le BretonMiller, 2006). Algunas posibles explicaciones para este supuesto
pueden encontrase en el hecho de Ips lideres 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 Teoridel Stewardshipal igual que la Teoria de Agencia, presenta
algunas limitaciones a la hora de analizar la problematica asociada al gobierno
corporativo, lo que dio lugar a la formulacion de numerosas criticas. Algunas de las mas
destacadas hacen referen@ que esta teoria ignora las dinamicas propias de los
consejos de administracion (Tricker, 1994). Otros autores han sefialado que esta teoria
no refleja la interaccion entre poder, conflicto e ideologia en el interior de la
organizacién (Ho, 2005). Fimaknte, a estas observaciones podriamos afadir que la
Teoria delStewardshipal igual que la Teoria 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 stewardgdirectivosde la empresa), ignorando la interrelacion con los demas grupos
de interéqg stakeholded) o con | a cultura corporativa de

5. Otras teorias

Ante las limitaciones de la Teoria de Agencia y de la TeoriéStilardshippara
explicar los problmas asociados por la separacion entre propiedad y direccidn, surgen
como alternativa otras teorias que complementan las dos mencionadas arriba con otros
planteamientos tedricos. Estas nuevas teorias, a diferencia de las dos anteriores, abordan
el problemadel gobierno corporativo desde una perspectiva diferente y consideran en su
analisis no solo a los dos grupos principales a los que ya hemos hecho referencia, sino
qgue introducen nuevos elementos de andlisis con los que pretenden abordar y ofrecer
algunasrespuestas alternativas a los problemas plante&stss nuevas perspectivas

son la Teoria d&takeholdergFreeman, 1984), la Teoria de Recursos y Capacidades
(Chenet al, 2010) y la Teoria Institucional (Chizema y Kim, 2010), entre otras, aunque
estasultimas de forma muchos mas marginal que las dos primeras. Precisamente al

estudio de estos otros enfoques dedicaremos las proximas lineas.

5.1. Teoria de los Stakeholders

E I t ®r mtakelooldalée ffiuse uti |l i zado por Spanfordner a vez
Research Institutecuando fue concebido como aquellos grupos sin cuya ayuda la
organizacién dejaria de existFreeman, 1984; Mitche#t al, 1997. Sin embargo fue

a partir de los estudios de Freeman (1984) cuando dicho término empez6 a adquirir
importancia en el mundo de la investigacion académica. Dicha importancia sobrevino

como consecuencia de que el término abria otras perspectivas y ofrecia algunas
respuestas a las preocupaciones del momento en relacién a la direccién, afectada en esos

momentos poaltos niveles de turbulencia y cambios en el entorno.

La Teoria deBtakeholdero Teoria de los Grupos de Interés, surge como un modelo de
pensamiento que visualiza una nueva combinacién entre negocios y ética (Freeman,
1984; 1994; Jones, 1995). Esteéena perspectiva tedrica, extiende las responsabilidades
de los directivos hacia otros grupos de interés relacionados con la empresa (Boatright,
1994; Pitelis, 2004), ademas de las responsabilidades ya tradicionales hacia los
accionistas. En opinion de RE€002), los directivos tienen responsabilidades hacia un

grupo méas amplio de terceros interesados y no solo hacia los accionistas. Asi pues, esta

128



Tesis doctoral

teoria surge como respuesta a las limitaciones de la Teoria de Agencia, la cual se
limitaba a analizar laselaciones entre principal y agente. Segun esta teoria, 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
consecucién de los objetis de la organizacién (Donaldson y Preston, 1995; Freeman,
1984; Hill y Jones, 1992; Johnsenal, 2006; Mitchellet al, 1997; Thompson, 1997).

Al hacer referencia a la Teoria de I8takeholderses necesario, en primer lugar,
detenernos en el andlisie su definicion. Asi, una de las primeras preocupaciones de
los tedricos fue establecer qué grupos iban a formar parte dgalaholderde la
empresa, asi como los atributos que los caracterizan e incluso realizar una clasificacion
de los mismosEn este proceso, Freeman (1983) fue de los primeros en ofrecernos una
definicion de lo que debiamos entender gtakeholdersSegun este autor, el concepto

de stakeholderpuede entenderse desde dos acepciones: una en sentido demplio (

senslly otra en seido restringido gtrictu sensi.

Desde una perspectiva amplia, el térmatakeholdersntegra a los grupos de interés

que de alguna forma tienen alguna relacién con la empresa y que pueden llegar a afectar
al logro de los objetivos organizativos. Estdirdeion implica que a los participantes
habituales de la organizacidaccionistas y directivisdeben afadirse otros (Freeman,
1984), como por ejemplo: acreedores, empleados, clientes, proveedores, competidores,
sindicatos, asociaciones empresarialeseneigs de gobierno, comunidad local,
asociaciones de comercio, medios de comunicacién, y publico en general. Esta
definicion amplia de Freeman (1984) hace referemmacticamente a cualquier

individuo que afecte o se vea afectado por los objetivos dgdaiaacion.

Desde el punto de vista restringido, el térmétakeholderdiace referencia a cualquier
grupo de individuos de los cuales depende la continuidad de la organizacion (Freeman,
1984). Esta definicion restringida exige ademas que dichos indwigg@sean un
derecho legitimo sobre la organizacion, el cual se obtiene a través de una relacion de
intercambio. Bajo esta perspectiva, solo pueden ser considestattedoldersle las
sociedades aquellos proveedores de recursos criticos para el funermoan® la
organizacion (Clarkson, 1995; Hill y Jones, 1992), como por ejemplo: acreedores,

proveedores, clientes, empleados, entre otros.
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Estos dos ambitos de andlisis permiten distinguir dos grupos principales de
stakeholders primarios y secundarios.ok stakeholdersprimarios son aquellos que
poseen un derecho legalmente establecido sobre la sociedad y que, por tanto, su
continua participacion en la misma viene a constituirse en necesaria para la
supervivencia de la misma. En cambio, $tekeholdersecundarios, son aquellos que
llegan a influir en la sociedad sin poseer un derecho legitimo 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 lleganeficiar o perjudicar a la sociedad
(Freeman, 1984).

Bajo esta perspectiva, el problema inicial del gobierno corporativo fruto de la
separacion entre propiedad y control, ahora viene a desembocar en la confluencia de
multiples participes directamentelacionados con la empresa, los cuales, llegado el
caso, podrian 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 desarrollan sistema Optimo de acuerdos institucionales y de
relaciones que permita reducir los costes de agencia derivados de los comportamientos
oportunistas (Fernandez al, 1998), en este caso, entre vastakeholdersya que la
empresa se concibe como uongp de coincidencia de mdultiples participes que le

aportan sus recursos criticos y complementarios (Andrés, 1998).

Algunos autores como Rajan y Zingales (1998) ven en el consejo de administracion de
la empresa el mecanismo mas idoneo para tratar deirrdokicuevos problemas de
agencia surgidos como consecuencia de la participacién de estos diteksb®lders

Segun estos autores, el consejo de administracion se constituiria como el punto de
encuentro donde confluyen todos los poseedores de lossascuriticos de la
organizacién. Por lo que el consejo de administracion tendria, como una de sus
funciones principales, que asegurar una equitativa redistribucion de los beneficios de la

empresa entre todos los participes de la misma (Charreaux, 208); 200

Sin embargo, y al igual que las anteriores teorias, esta perspectiva no esta exenta de
criticas y observaciones. En efecto, como bien apunta Jensen (2001), esteduaodelo
contratos asume que la direccion de la empresa tendra en cuenta los intetedes de

los stakeholdersa la hora de tomar decisiones. De ser asi, las empresas que adopten

estos planteamientos podrian llegar a experimentar confusién en la direccién, conflicto,
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ineficiencia y, quizas, incluso fracaso competitivo, lo que conduce auaogak en la
practica, resulta de dificil cumplimiento el objetivo de maximizar los beneficios de
todos losstakeholdersal mismo tiempo. Por lo mismo, resultaria imposible modelizar
una funcion que equilibre los intereses divergentes de todos lospestie la empresa

creando valor corporativo al mismo tiempo.

5.2. Teoria de los Recursos y Capacidades

Por otro lado, la investigacion académica a la hora de abordar el estudio acerca del
gobierno corporativo también ha utilizado otras perspectivasaspdgomo la Teoria de
Recursos y Capacidades (Chatnal, 2010). Aunque esta teoria tiene sus origenes en
los trabajos seminales de Pfeffer (1972; 1973) y Pfeffer y Salancik (1978), no fue
considerada como una perspectiva tedrica relevante en los essobias 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; Blackaly B294;

Grant, 1991; Teecet al, 1997). Hasta entonces, los principales determinantes del éxito
organizativo venian del exterior de la empresa, y estaban relacionados con el entorno
competitivo y otros elementos externos que influian en el sectoream de la

organizacion.

Sin embargo, la investigacién académica en su intento de dar respuesta a por qué
empresas dentro del mismo sector presentaban diferencias en su desempefio, pusieron
su atencién en los recursos y capacidades que poseian las ifgafogse interno).

Esta teoria 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 defirsvpasd de un enfoque

externo a un enfoque interno de la empresa.

Esta teoria tiene su fundamento en tres premisas basicas: 1) las organizaciones son
diferentes entre si en funcién de los recursos y capacidades que poseen en un momento
determinado, agiomo por las caracteristicas de la misma (heterogeneidad) y que dichos
recursos y capacidades no estan disponibles para todas las empresas en las mismas
condiciones (movilidad imperfecta); 2) los recursos y capacidades de las empresa cada

dia tienen un geel méas relevante para definir su identidad; y, 3) el beneficio de la
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empresa es consecuencia tanto de las caracteristicas competitivas del entorno, como de
la combinacion de los recursos y capacidades de los que dispone (Carrion y Ortiz,
2000).

Esta teoia entiende a la empresa como un ente heterogéneo, compuesto por un conjunto
idiosincrasico y ordenado de recursos y capacidades necesarios para competir en un
mercado concreto (Parra y Calero, 2006). En otras palabras, segun esta teoria, los
recursos intaos 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 teoria
sugiere que las estrategias que crean valor son aquellas que generan recursos y
capacidades conopencial economico (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984). Asimismo,
cabe sefalar que el analisis de los recursos y capacidades de la empresa puede dar lugar
a identificar las fortalezas y debilidades de las organizaciones, asi como a explotar las
oportunidadey 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 mas competitiva, ya que pueden llegar a constituir la principal

fortaleza ddas mismas.

Dichos recursos pueden ser clasificados entre tangibles e intangibles (Bamey

2001). De entre estos, algunos autores han sefalado que los recursos intangibles pueden
llegar a constituirse en verdaderos conductores de ventajas coapetibstenibles

para las sociedades (Barney, 1991; Conner y Prahalad, 1996; Quinn, 1992). Para ello,
estos recursos deben ser valiosos, escasos, dificiles de imitar e insustituibles (Barney,
1991). En consecuencia, los recursos intangibles son mas walarad los tangibles
(Barney, 1991; Grant, 1996; Hall, 1992; Itami y Roehl, 1987). Algunas explicaciones
para este razonamiento pueden encontrarse en el hecho de que dificilmente las empresas
de la competencia pueden copiar o imitar facilmente los recursowibles que las

empresas poseen.

En lo que respecta especificamente al tema objeto de nuestro estudio, esta teoria
sostiene que el consejo de administracion de la empresa desempefia un papel crucial en
la obtencidn de recursos necesarios para el fumsionamiento de la empresa (Pfeffer,

1972; 1973; Zald, 1969). En efecto, los primeros estudios bajo esta perspectiva teorica

centraron su interés en la composicion y tamafo del concejo de administracion como

indicadores de la capacidad del consejo pavager recursos criticos para la empresa.
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En opinion de Pfeffer (1972; 1973) y Pfeffer y Salancik (1978), gracias a la diversidad
de composicion del consejo, este puede llegar a tener importantes vinculos o generar
recursos relevantes que contribuyen addmmiento 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 Hillneral (2009) los consejeros pueden

llegar a beneficiar a las organizacion en cuatro aspectos principales: 1) asesoria y
consejo, 2) acceso a los canales de informacion entre la empresa y el entorno, 3) acceso
preferencial a los recursos, y 4) legitimidad. Por otra parte, en opinion dehit al

(2000), los consejeros pueden desempefiar funciones especializadas, tales como:
fiexpertos en el negodo, espécialistas de apayo ersdnas influyentes en la
comunidao , en funci-n de |l o0s recursos 0 capac
caracteristicas permiten a las organizaciones obtener beneficios econémicos por encima

de la media, puesto que resulta dificil 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. Teoria Institucional

Por ultimo, otra perspectiva teérica desde donde se ha abordado el estudio del gobierno
corporativo, aunque de forma mucho mas marginal, es la Teoria Institucional
desarrollada por el econonasthorste Veblen en 1965. De acuerdo con este dasor,
instituciones constituyen pautas comunes y predecibles del comportamiento en
sociedad, incluyendo los habitos de pensamiento y de accion generalmente compartidos.
En otras palabras, una instituciéiene a constituirse con un tipo de comportamiento

habitual ampliamente difundido y aceptado por la sociedad (Rutherford, 2001).

Esta perspectiva tedrigasalta entre sus principales asunciones el papel desempefiado
por las instituciones en el desarrolax®l y econdmico de los paises. Segun esta teoria,

las instituciones (formales e informales) son las encargadas de la elaboracion del marco
regulador de referencia en el que los distintos agentes econémicos llevan adelante sus
actividades (Sened, 2000)alesencia de esta teoria descansa sobre la premisa de la
existencia de una adecuada estructura normativa que proporciona estabilidad a las

organizaciones (Hung, 1998). Asi pues, bajo el marco de esta teoria, se espera que las
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instituciones lleven adelanseis actividades precautelando su legitimiaabtt, 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 paises. Algunas explicaciones para este dispar
desarrollo pueden encontrarse en la diversidad de legislaciones. Como consecuencia de
esh diversidad de legislaciones, una caracteristica principal de las instituciones de los
paises emergentes o en vias de desarrollo, a diferencia de las economias desarrolladas,
viene a ser la poca estabilidad de las mismas (North, 1994). De ahi que isst®scpa

frecuencia, se guien en mayor grado por instituciones informales (Peng y Heath, 1996).

Precisamente el poco desarrollo de las instituciones formales en estos paises ha hecho
gue la investigacion académica haya abordado el estudio del gobigoooativo bajo

el marco de esta perspectiva teori@igno-Turrent, 2014; Hoskissoet al, 2000;
Schleifer y Vishny, 199AVright et al, 2005), ya que, son las instituciones informales,
como los grupos de negocio y conexiones familiares las que daa #&drigobierno
corporativo en determinados contextd*erg y Heath, 1996; Yeung, 2006), y con
frecuencia, son estd&s que inciden en la rutina organizativa y determinan las acciones

de las organizaciones, que a su vez impactan en los resultados ydacefide la
sociedad (Boyer y Hollingsworth, 1997; Feldman y Rafaeli, 200Z&ttaé, 2007).

Asi pues, desde esta perspectiva tedrica, la investigaciébn académica ha abordado el
estudio del gobierno corporativo como un conjunto de reglas formales eatdsrque

inciden en la actividad empresarial (North, 1990). En esta misma Haegyricket al

(2008) definen al gobierno corporativo como el conjunto de estructuras formales,
informales y procesos que existen en las funciones de supervision y redpatksi

en el contexto empresarial. Segun estas definicioass,nistituciones formales se
encuentran integradas por un conjunto de leyes, reglamentos y procedimientos,
generalmente de aplicacién obligatoria; mientras que las instituciones informales
centan su atencién en un conjunto de ideas, creencias, actitudes y valores personales,
asi como en las normas de comportamiento y codigos de ética y conducta, estas

normalmente de cumplimiento voluntario.

134



Tesis doctoral

La importancia de las instituciones radica en el hettiaque las mismas, con sus
decisiones, pueden llegar a influir sobre los resultados econdémicos de las sociedades. Es
tal la importancia de las instituciones (formales e informales), apganismos
internacionales, como el BM, han reconocido en variosudengormes, la importancia

de las instituciones como factores condicionantes del crecimiento y desarrollo
economico de los paises (The World Bank, 2001; 2002; 2005).

En lo que respecta especificamente al tema objeto de nuestro estudio, esta teoria
sostime que la estructura y composicion del consejo de administracion puede estar
directamente influenciado tanto por las instituciones formales como inforrSaigsn

esta teoria, las instituciones formales, como el Gobierno central, pueden llegar a influir
en la composicion del consejo, por ejemplo, en el nombramiento de mas consejeros
externos o independient¢€hizema y Kim, 2010), o en una mayor diversidad de
género. De hecho, en la mayoria de los paises, muchas de las disposiciones que
inicialmente se encdraban en los codigos de bueno gobierno, cuya caracteristica
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 dbobierno central para modificar, complementar vy
armonizar los cédigos de buen gobierfitn opinibn de Abrahamson (1991), las
instituciones formales, como el Gobierno central y otras, puede ejercer presiones
politicas sobre las organizaciones a travésadedislacion y el poder politico para que

adopten determinadas estructuras en pro de un mayor valor de la empresa.

Asi pues, en este capitulo hemos argumentado cémo diversas teorias han sido
propuestas para analizar el problema del gobierno corpor@ada una de ellas se ha
aproximado al estudio de esta problematica desde diferentes puntos de vistas. De entre
estas, hemos argumentado que es la Teoria de Agencia, que estudia los conflictos de
intereses subyacentes entre accionistas y directivos, laigméficativa y la que mayor
atencion ha despertado en la investigacion académica. De hecho, en opinion de algunos
autores, comAAbdullah y Valentine (2009), las principales teorias que explican la
problematica del gobierno corporativo, como la Teoriéstialvardshipla Teoria de los
Stakeholdery la Teoria de Recursos y Capacidades, tuvieron su origen precisamente en
la Teoria de Agencia. Una vision bastante consensuada hoy es la que proponen

Nicholson y Kiel (2007), que argumentaron que no existe wréaténica que pueda
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llegar a explicar de forma concluyente la problematica del gobierno corporativo; al
contrario, cada perspectiva tedrica se centra en determinados factores de esta
problematica. Este hecho hace que sea dificil enmarcar nuestro estudgia eola
perspectiva tedrica, por lo que en el presente trabajo plantearemos nuestras hipotesis
desde la perspectiva de la Teoria de Agencia y de la Teori@telgardship Esta

eleccion se justifica por el hecho de que las divergencias existenteaanbrastas y
directivos, pueden entenderse desde las asunciones de ambas teorias, que proponen
soluciones para reducir los problemas y costes de agencia mediante una adecuada
estructura y composicion del consejo de administracion. Al establecimientas de la
hipotesis sobre la relacion entre el consejo de administraciébn y la innovacion

dedicaremos el siguiente capitulo.
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CAPITULO IV

INFLUENCIA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION SOBRE LA
INNOVACION EN LA EMPRESA

1. Consideraciones iniciales

Durante algun tiemp la investigacion académica, asi como diferentes instituciones
nacionales e internacionales han venido debatiendo acerca de cual podria ser la mejor
forma de la estructura y composicién del consejo de administracion, en cuanto a su
tamanfo, a la diferentgologia 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 composicion del consejo de administracion de las principales empresas
cotizadas. Auncel los Ultimos afios estos estudios se han ido extendiendo hacia las

pequefias y medianas empresa, asi como a las empresas familiares.

Por otra parte, los acontecimientos ocurridos en el contexto internacional, asi como los
diferentes escandalos financierde grandes empresas cotizadas, dieron lugar a la
formulacién de grandes interrogantes respecto al funcionamiento de los principales
organos de gobierno de la empresa, entre estos, del consejo de adminigtreaide

dichos escéandalos financieros, uligis paises y varias organizaciones internacionales,
incrementaron su participacion en lo que respecta a la emision de informes y/o codigos
de buen gobierno, con un claro receptor, el consejo de administracion. De otra parte, la
investigacibn académica, avida también por dichos escandalos financieros,
incrementaron su participacién en la publicacion de trabajos empiricos con el objetivo
de brindar recomendaciones acerca de cual deberia ser la mejor estructura y
composicion del consejo, para que el mismdigra realizar de forma mas idonea sus

funciones de asesoramiento y supervision.

Con relacién a este tema, Espafia no ha quedado ni mucho menos al margen de este
proceso. En efecto, los diferentes informes y/o cédigos de gobierno corporativo hechos
publicos por la CNMV, han tenido como destinatario principal al consejo de
administracion como mecanismo mas idoneo para conciliar los objetivos entre
accionistas y directivos, o entre actores con intereses div&rs@los se brindaron una

serie de sugerenday recomendaciones acerca del tamafio, de la diferente tipologia de
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sus miembros, de su estructura de liderazgo y, recientemente, acerca de la diversidad de
dicho érgano de gobierno.

Ahora bien, aunque en sus inicios la investigacion acerca del consajondestracion

se centr6 en los paises del ambito anglosajén, especialmente en los EE.UU., tomando
como referencia la Teoria de Agencia, a partir de los afios noventa el interés por el
estudio de este tema se extendio a otros paises (Aguilera y @eerwoa, 2009), tales

como Reino Unido, Alemania, Japon y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos
de La Porteaet al (1997; 1998), mucho se ha escrito sobre este tema habiendo surgido
una abundante literatura en paises de la Europa continentaly Adgunos paises
emergentes, asi como la combinacidn de distintas perspectivas tedricas, como la Teoria
del StewardshipSin embargo, y a pesar del gran nimero de trabajos sobre este tema, no
ha sido posible llegar a un consenso acerca de cual debel&ansejor estructura y
composicién del este érgano de gobierno para que el mismo pueda ejercer de forma
idénea su funcidén de supervision, asi como de asesoramiento en la estrategia de la

organizacion.

El presente capitulo lo dedicaremos a plantear lasticnes mas relevantes
relacionadas con la estructura y composicion del consejo de administracion, donde
analizaremos los principales fundamentos teéricos relacionados al mismo, para luego
plantear nuestras principales hipo6tesis de trabajo relacionadata oestructura y
composicién del consejo de administracién, haciendo énfasis en su tamafo, en la
diferente tipologia de sus miembros, en la estructura de liderazgo y, en la diversidad de

género de sus miembros.

2. Revision sistematica de la literatura sola la relacién entre gobierno corporativo
e innovacion

Como ya tuvimos oportunidad de ver anteriormente (capitulo 2), algunos factores como
la globalizacion, la integracion de los mercados financieros, la desregularizacion en los
paises, la participaciénctiva de los inversores institucionales y de los diferentes
stakeholders la existencia de varias recomendaciones éticas, la poca legislaciéon
efectiva, los escandalos financieros a nivel mundial, asi como la publicacion de
diferentes codigos de buen gobieren todo el mundo, han hecho que el estudio del

gobierno corporativo haya adquirido gran relevancia en las ultimas décadas. De hecho,
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numerosos paises han llevado adelante importantes reformas para mejorar el buen
gobierno de sus sociedades, especialenastpublicas y las cotizadas, ya sea por medio
de reformas legislativas o de la publicacion de codigos de buenas practicas de gobierno

corporativo.

Al igual que la proliferacion de codigos de buen gobierno en todo el mundo, la
investigacion académica @ el tema también ha experimentado un notable
crecimiento, sobre todo, a partir de la publicacién del Cédaptburyen 1992. Y como

ya hemos tenido oportunidad de ver mas arriba, hasta la fecha se han llegado a publicar
mas de 8.000 trabajos sobre gob@e corporativo en todo el mundo (entre articulos,
proceedingsrevisiones de literatura, capitulos de libro, etc.). Pudiéndose constatar, en
definitiva, el creciente interés en la literatura académica internacional, asi como de

diversas instituciones natiales e internacionales sobre el estudio de este tema.

Cuando se lleva a cabo una busqueda de los trabajos tedricos sobre gobierno
corporativo que llevan a cabo una revision de la literatura al respecto, se encuentran
algunos estudios relevantes, dedtdms en ciertos casos en los ultimos afios. Entre
estos podemos mencionar por ejemplo, la investigacién llevada a cabo en ambitos de
contabilidad y finanzas, que revisan la literatura que relaciona el gobierno corporativo y
buenas practicas de contabilidg de auditoria (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 (Baalfa010)

o la banca (Wang y Xi, 2004). Otrievan a cabo una revisién de temas actuales en el
ambito del gobierno corporativo, relacionados con el uso de la informacién o el uso de
las nuevas tecnologias de informacién y comunicacion (TICs) (Schneckenberg, 2009;
Yu y Lu, 2009). También cabe citalgunos trabajos que revisan las nuevas
regulaciones y reformas introducidas en el gobierno corporativo (Beh, 2007; Fligstein y
Choo, 2005), o caracteristicas especificas de gobierno, como la relacién entre distintos

agentes con poder para decidir y corsime se integran (Petrovic, 2008).

Como se puede observar, estos estudios se caracterizan por realizar revisiones de
literatura de tdpicos relacionados con el gobierno corporativo, sin embargo, ninguno de
los estudios mencionados hace una revision sisieande la literatura (RSL) de temas
propios de gobierno corporativo. Por otra parte, tampoco encontramos estudios que

analicen de forma conjunta la relacién entre gobierno corporativo y la innovacion, desde
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un punto de vista Unicamente tedrico. Por @émsideramos pertinente, el llevar a cabo
en esta tesis una RSL de estudios que analicen de forma conjunta la relacion entre

gobierno corporativo e innovacion.

La RSL nos permitesistematizar y visualizar el estado actual de la investigacion
cientifica aerca del gobierno corporativo, y mas concretamente, su influencia en la
estrategia de innovacion. Asi pues, en este primer paso de la revision de la literatura,
describiremos la evolucion, de manera sistematica, de los estudios que relacionan el
gobierno orporativo con la innovacién. Para ello, utilizaremos métodos y técnicas
bibliométricas para describir la evolucién de la actividad académica, las metodologias
aplicadas, y los principales temas investigados. Al final de todo ello, y sobre la base de
estosandlisis, definiremos nuestro tema de investigacion sobre el que desarrollaremos

nuestras hipotesis de estudio.

La RSL consiste en realizar una busqueda exhaustiva de todos los articulos que tratan
sobre el tema objeto de estudio, mediante el uso @eiasitde blusqueda y seleccion de
articulos, explicitos y reproducibles, para su posterior revision. La técnica, ademas,
implica registrar todos los procesos desarrollados en la busqueda, con el objetivo de
dejar un guién de trabajo de las decisiones adaptaasi como de los procedimientos
seguidos, que permita replicar cientificamente futuros estudios de forma transparente
(Cooket al, 1997). El proceso de busqueda, normalmente, arrojara un gran nimero de
documentos que posteriormente se revisaran asidiure criterios acordados para su
inclusion o exclusion, a menudo por un panel de revisién (Moustaghfir, 2008). De esta
forma, se pretende obtener informacion cuantitativa sobre la importancia del tema de

estudio en la investigacién, asi como su evolucign el paso del tiempo.

En el campo de la gestion y administracion empresarial, Trardiell. (2003)y
Thorpe et al. (2005) establecieron los criterios para poder aplicar una RSL en este

ambito. Sus conclusiones han sido ratificadas, entre otrddgstimaret al (2009).

Moustaghfir (2008) siguiendo los planteamientos iniciales de Trardiell (2003),

sefala una serie de etapas a seguir dentro del proceso de RSL en el &mbito de la gestion
de empresas. En el presente trabajo y siguiendo lasqtagauestas por Moustaghfir

(2008) se han desarrollatis siguientes pasos, algunos de los cuales se llevaron a cabo

de forma simultanea:
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- Planificacion de la RSL mediante un protocolo de busqueda y revision.

- Identificacion de las palabras clave relaeidas con el gobierno corporativo y
Su incidencia en la estrategia de innovacion, estableciendo de esta forma los
criterios para la busqueda de articulos.

- Formalizacion de las combinaciones de las palabras claves con las que se va a
realizar la busqueda.

- Seleccion de la baste datos a fin de localizar los articulos sobre la influencia
del gobierno corporativo en la innovacion.

- Periodo al que se va a acotar la busqueda, que constituye el periodo de mayor
relevancia de la linea de investigacion elegida.

- ldentificacion de los articulos.

- Exportacion de los articulos a un gestor de referencias para su posterior revision
en detalle por parte de los investigadores.

- Andlisis y revision de los articulos seleccionados, con el fin de verificar el

estado actual de investigacion, asi como su grado de interés.

A continuacién detallaremos como se llevaron a cabo las etapas mas importantes en la
RSL que se contempla en el presente trabajo. Algunas de estas etapas son de caracter
mas metodoldgico, mientras que ot@Emiten concretar y extraer conclusiones que

realizan aportes tedéricos al tema de estudio.

2.1. Metodologia de la revision sistematica de la literatura

2.1.1. Identificacion de las palabras clave y determinacion de las combinaciones de
bldsqueda

Las palabas clave que se decidieron utilizar desde un principio estan relacionadas con
grandes temas, o0 temas geneéricos, relacionados con los conceptos en cuya relacion esta

i nteresado este trabajo, conceptos de golt
corpoat i voo, Aestructura de propiedado, iico
medidas genéricas sobre la estrategia en las que esta investigacion se centra:

At nnovaci -no e Al +Do. La b¥%squeda se reald.

La eleccionde estas palabras clave se debié a diferentes motivos. Por un lado, se

buscaba identificar cualquier estudio que abordara la relacion a la que se refiere este
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trabajo, cualquiera que fuera el aspecto analizado, por ello, se comenz6 con las
bdasquedas mdegn ®r i cas, que wutilizaban | os t®r minos
e fAinnovaci - -no. As 2 | no se priorivsobrecdm® adopt art
limitar la busqueda a aspectos especificos de ambos topicos, cuando ademas el interés

era conseguir el ayor nimero de articulos posible. Por otro lado, una vez realizadas las

primeras busquedas preliminares, aparecen otros temas también generales, muy

relacionados con el gobierno corporativo y la innovacion, respectivamente. Esto dio

lugaralaconsideraa’ld de otras palabras clave como | as
propiedado y fAiconsejo de administraci-no, e
Al +D60 en relaci-n con |l a innovaci - - n. La incl

concepto paraggaque permite la inclusion de otros términos relacionados, pero mas

expl2citos, como son fiinversiones de | +D0 o

La aparicion de estas nuevas palabras clave no es extrafia. En el caso del gobierno
corporativo, es la estructura de propiedadas empresas lo que explica la separacion

de la propiedad y el control, y por lo tanto que existan distintos agentes con poder de
decision (Jensen y Meckling, 1976), lo que se relaciona con la esencia misma del
gobierno corporativo. El consejo de adniir@sion, por su parte, esta en la cuspide que
representa el poder en la empresa y es uno de los mecanismos de control interno mas
importantes en las organizacionézafa y Jensen, 1983)or lo que constituye un

topico de investigacion fundamental en elbigono corporativo. En cuanto a la
innovacion, la investigacion ha analizado con mucha frecuencia los gastos o inversiones
en 1+D como un indicador fundamental del esfuerzo que realizan las empresas en
innovacion, y ademas es un dato que las empresas wamuen su informacién
financiera, por lo que se ha utilizado frecuentemente en la investigacion como indicador
cuantitativo de la innovaciérbémirag y Doi, 2007; Wu, 2008de forma mucho mas
importante que otros indicadores como podria ser el numerpatentes, cuya

importancia depende en gran medida del sector de actividad de la empresa.

Después de esta aproximacion preliminar al tema de estudio, y dado que este trabajo
pretende revisar la literatura de la influencia del gobierno corporativo sobre la
innovacion, se planted 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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innovacion Asi, se formularon seis combinaciones posibles entre las palabras clave

consideradas (ver Tabl®)1

Tabla 19: Combinacién de las palabras clave seleccionadas

Gobierno corporativo + Innovacion
Gobierno corporativo + I+D

Estructra de propiedad + Innovacion
Estructura de propiedad + I+D

Consejo de administracion | + innovacion
Consejo de administracion | + I+D

Fuente: Elaboracion propia

Algunas otras combinaciones de las palabras clave fueron probadas (combinaciones de
tres palabas clave) pero se comprob6 que no afiadian ninguna investigacion adicional a
la lista. Los articulos que se extrajeron de las busquedas realizadas con estas seis

combinaciones fueron los que se analizaron para llevar a cabo la RSL.

2.1.2. Seleccion de ladse de datos

La base de datos seleccionada para realizar la busqueda de los diferentesfagitaulos

Web of Sciencée los editore$homson Reuter&sta decision se debe a que dicha base

de datos goza de la aceptacion generalizada y de un gran prestigimayor parte de

la comunidad académica (Rich&&moénet al, 2011). Ademas, |&Veb of Science
considera una gran cantidad de revistas especializadas en dmbitos de gestion y direccién

de empresa.

Asi pues, laWeb of Scienceuenta con dos categaide revistas que tratan temas de
gesti-n en ¢e busineadl , ynapdgdmam Isaan : c Hial es, en
década, practicamente han duplicado el nimero de revistas que incluyen. Asi, en 1997

|l a cat ebyginessacdat aba c o mtasbqle se eonvirtieronaea 126 u s ¢
en 2015. En | o que 9gmanagemdat, e reen al 919a/ oatnd ad
revistas suscritas, numero que ascendio a 192 revistas en 2015. Entre las dos categorias,

si excluimos las duplicidades de revistas itds en ambos ambitos o categorias, en el

afio 2015, que es el ultimo del que se dispone de informacién, alcanzaron las 261

revistas académicas (ver TaB@).
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Tabla 20: Evolucién de las revistas del &mbito de gestion en Web ofi&ace

Afo Business Management n/?;:;%is;ﬁ;t
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: Elaboracion propia

Para llevar a cabo la RSL de este estudio se consideraron las 261 revistas dentro de las

cat e ghusiresss mandigenend de | a bWebaf Scikece dat os

2.1.3. Periodo de busqueda

El periodo de busqueda comenzé a principios de la década de 1990, que es cuando se
inicié un movimiento para reformar el sistema de control y mejorar la transparencia y el
comportamientoético de las empresas. A partir de ese momento, comenzé a ser
evidente la necesidad de una serie de recomendaciones relacionadas con la mejora de la
gobernanza, que se convirti6 en un movimiento que llevd a la aparicion de varios
codigos de buen gobiernBsta decision permitié acotar la busqueda al periodo-1990
2015. La busqueda en la base de dateb of Sciencde las seis combinaciones de
palabras clave durante el periodo considerado, permitié6 obtener en un primer momento
3523 publicaciones (Tablal?.

Olabusqueda se real i z- - Sosia ScewncesiCiation mder (S$CAH9@20cli5-on: i

medi copTopd@ A consi derando | as pal abras studbave selecciona
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Tabla 21: Resultados de la busqueda de la combinacién de las palabras clave

Numero de
Criterio de busqueda Resultados articulos
considerados

Gobierno corporativo + Innovacién 88 47
Gobierno corporativo + I1+D 34 16
Estructura de propiedad +novacién 137 94
Estructura de propiedad + I1+D 30 12
Consejo de administracion + Innovacién 53 12
Consejo de administracion + I+D 9 7

Total 351 188

Fuente: Elaboracion propia

La eliminacion de duplicidades y el analisis de los resumenes tde agiculos
permitieron descartar algunos de los 351 trabajos, los que estaban repetidos, y aquellos
gue solo hacian referencia de forma residual a los términos de busqueda. Al final de este
proceso de evaluacién solo 188 articulos fueron incluidos paraandlisis en

profundidad.

2.2. Resultados de la revision sistematica de la literatura

2.2.1. Andlisis de la evolucion en el nUmero de articulos y revistas sobre la relacién
entre el gobierno corporativo y la innovacion

En un intento de constatar la imfmrcia que da la investigacion a la relacion entre el
gobierno corporativo y la innovacién, y si puede observarse alguna evolucion o
tendencia clara en la misma, el primer analisis que se llevd a cabo fue un recuento del
namero de articulos publicados,aslrevistas en las que se publicaron estos trabajos a

lo largo del tiempo. Los resultados de este andlisis se pueden ver en la Tabla 21, en la
gue se ha sintetizado esta informacion.

Como puede observarse en la Tabka @na de las primeras publicaciones este
ambito de estudio data del afio 1991. Se trata del trabajo de Goodstein y Boeker
fiTurbulence at the top a new perspective on governance structure changes and
strategic chang@ que realizaromn estudio donde se trataba de explorar los efectos que
las modificaciones en la gestiébn de una organizacion, la propiedad, y el consejo de

administracion producian en el proceso de cambio estratégico.

145



20uUa125 fo qay ®] 2p soyep ap mued e eidoxd uoroeIoqely aiuang

881 0T CT 61 TC ST ST IT ¥ C1T 6 ¢ T 9 9 ¢ ¢ T © & ¢ € I T 0 1 TVLOL
9t ¢ I € € ¢ I € I T € S[RUOTIRILISIUI BIDUSISJUO))
6¢ 8 ¢ 6 6 ¢ 9 ¢ 1 T T 1 I T 1 ¢ 1 1 1 uoroeorqnd eun w0y
0t 1T T ¥ 1 ¢ C I 1 1 sauoraeatiqnd sop uo)
I [4 NOILLVAONHDHAL
1 1 1 HOVNVIN ¥4

I 1 1 NODH 50149 TIVINS

1 1 1 DVNVIN
LVAONNI dOdd
c 1 ANIS SN INIT

I 1 1 DNIENINGA SN
4 1 AHYE SN AIVALVH
T 1 1 HOVNVIN T LTdd
4 1 1 [HDVNVIN DIDHJLVALS
[4 1 I HOVNVIN T
1 AHY sSNd Wvd
€ 1 I ANLS HOVNVIN [

1 1 1 1 1 HONVHOD 4400 dNI
1 I I 1T 1 1 SHI sndr
1 DVNVIN [ OVd VISV
1 [HOVNVIN AVOV
T 1T 1 ! ! 1 AJI'IOd S5d

£ 4 (A TI0IXO-AO0D 490D

—
—
—

o ofy o of

Sy [~ WO N W W s s s oon oo o of)
[
—

— = ]
—
—
—
—
—

=)

Influencia del consejo de administracion sobre la innovacion en la empresa

TVIOL ¢1 #1 €1 TI II Ol 60 80 LO 90 SO ¥0 €0 TO 10 00 66 86 L6 96 S6 ¥6 €6 T6 16 BISIA9Y ¥l 9p OIMILL

20ua12% fo qa,44 SOYEP ISE( B[ P UOIIEAOUUI ? 0ANEIOAI0) OWIITQOS 2.1)U3 WOTIB[A.I B[ 2I(OS SO[NINLIY 7T BIQEL

146



Tesis doctoral

La Figura 5 muestra que en las primeras etapas del periodo considerado las
publicaciones sobre el tema fueron escasas. En 1997 encontramos las primeras cinco
publicaciones en el mismo afio, sin embargo, a gtentonces nuevamente el nimero

de publicaciones desciende, asi como la frecuencia de las mismas. No es sino a partir de
2004 que esta tendencia comienza a cambiar, o que denota el interés que el estudio de
la relacion entre gobierno corporativo e innkda comienza a adquirir a nivel

académico.

Figura 5: Evolucion en el numero de articulos publicados

25

20

15

10

5

0
AN M SN OO0 DO o N®S N ONW0OO A N®MS W
DDA DN DO OO0 OO0 OO0 00O AdA A Ao
D OO0 OO0 00000000000 o0 o
D B B I B I IR AR B o N A o N A o VA o N A o N A o N A o N AR N AR o N A o N A o N o VAR N AN N AR QN o

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos\ved of Science

La mayor parte de trabajos, un 79% del total de articulos @vadms, fueron
publicados durante los ultimos 10 afios. Esta proliferacion de trabajos publicados en los
ultimos afios también puede estar relacionada con el crecimiento general de la
produccion cientifica. Para constatar esta Ultima afirmacion, si seaalaakolucion

en el numero déssuesy de trabajos publicados, por las revistas con dos o mas
publicaciones, sobre la relacion entre gobierno corporativo e innovacién en el periodo
de referencia, se observa que das®liesen 1991 se ha pasado a 187 6432 lo que
representa un crecimiento del 130,9%. La misma evolucién se observa también en el
namero de trabajos en estas revistas. En efecto, el nimero de articulos también ha
aumentado, y ha pasado de 874 articulos en 1991 a 2673 en 2015, un 205,8% mas.
términos relativos, en el afio 1991, el porcentaje de articulos del tema de interés
representaba un 0,11% sobre el total de publicaciones de las 24 revistas mas interesadas
en la relacion en la que se centra el presente trabajo. Por otro lado, eni@0d5, d
porcentaje representaba un 1,06%. Estos datos ponen de manifiesto el poco peso que la
investigacion ha dado al analisis de la relacion entre gobierno corporativo e innovacion.

Sin embargo, cabsefalar que la evolucion estd cambiando, y el interédade
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investigacién es cada vez mayor, lo que evidencia una tendencia positiva en el periodo

considerado a pesar de los altibajos en las publicaciones de dichos trabajos.

Si analizamos las revistas en las que se publicaron estos articulos, hay que destacar g
Su numero es relativamente escaso. Asi, de las 261 revistas que se encuentran en las
cat ego busiaesé dymndijemest de | a b\Webef Sdencesdl@87 0 s
revistas publicaron estudios relacionados con el gobierno corporativo y la inmovacio
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 relacién entre gobierno corporativo e innovacioén. Asi, 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 Revigw la Research Poligyotra revista la
Academy of Margement Journaha publicado 7 trabajos en el mismo periodo. Otras
revistas llegaron a publicar hasta 5, 4, 3 y 2 trabajosl mismo periodo considerado.

Sin embargo, el caso mas frecuente es el de revistas que solo han publicado un estudio
que analice laelacion entre gobierno corporativo e innovacion, su nimero asciende a
59 revistas con un unico articulo publicado sobre el tdtoa.otra parte, solo dos
revistas realizaron tres publicaciones sobre dicha relacion el mismo afio, y diez revistas

llegaron goublicar hasta dos trabajos el mismo afio.

El andlisis del ambito geogréfico al que pertenecen las revistas en las que se han
publicado el mayor nimero de articulos sobre la relacion entre gobierno corporativo e

innovacion arroja los siguientes resultafieesr Tabla 3).

Tabla 23 Area geogréafica de las revistas

Pais de la revista NuUmero de articulos
Reino Unido 34
Estados Unidos 31
Paises Bajos 12
| Singapur 6

Fuente: Elaboracién propia

En la Tabla 3, se han incluido solo lasvistas con 3 0 mas publicaciones, desde 1991,
en los tépicos de interés para este trabajo. Se puede observar como el &mbito geogréfico
de las revistas que publican la mayor parte de estos trabajos es el anglosajon, segun

datos de la tabla anterior un 78%8 de las revistas consideradas pertenecen al ambito
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anglosajon.

La abundancia de publicaciones de la zona norteamericana y britanica puede venir
explicada por algunas razones. En primer lugar, de las 261 revistas incluidas en las

c at e gBusifesds fiylanagemet de esa base de dat os, 15
britAnicas o0 norteamericanas. Este porcentaje es ciertamente elevado, pero da cabida a
publicaciones de otros ambitos que también tienen representacion en la base de datos.
Por otra parte, la cadad de trabajos del &mbito anglosajon, y sobre todo su numero al

inicio de la basqueda, también pone de manifiesto la mayor tradicion investigadora en

este area concreta.

De esta forma se evidencia que existe una cierta escasez de estudios cent@ados en |
relacion entre el gobierno corporativo y la innovacion. También llama la atencion la

ausencia de revistas especializadas y que practicamente todas las revistas que han
publicado trabajos sobre esta relacion pertenecen al &mbito anglosajon, aunque estos
estudios cada vez mas analizan regiones diversas, como el caso de economias

emergentes o fuertes de Asia o de la Europa continental.

2.2.2. Principales lineas de investigacion en el periodo considerado

La revision de contenidos de los articulos mencionpdositié identificar nueve temas
principales, estos son: compensacion, consejo de administracién, costes de agencia,
desempefio empresarial, estructura de propiedad, gobierno corporativo, 1+D, innovacion
e inversores institucionales (Figura 6). La seletaite los principales topicos de
estudio, se realizé a partir del andlisis de las palabras clave indicadas en los articulos.
De esta manera, dentro del periodo considerado se analizd la frecuencia con la que
aparecian estas palabras clave, y se ordenaranager a menor frecuencia. Para
seleccionar las palabras clave se tuvieron en cuenta dos condiciones: 1) que
efectivamente reflejaran la tematica del articulo y no un aspecto marginal, y 2) que su
frecuencia de aparicion fuera superior a 10. La aplicadgambos criterios permitio

elegir los nueve tépicos identificados.
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Figura 6: Evolucion en los temas de investigacion principales
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datoSdd of Science

Como se puede observar en la Fegér el primer y segundo grupo que corresponden a

los periodos 1991996 y 19972002 respectivamente, muestran menos topicos de
investigaciéon y menor namero de articulos. En el primer periodo {1994) los dos

anicos temas de investigacion que se abordéweron la estructura de propiedad y el
desempefio empresarial. En el segundo periodo {4@92) los temas que se abordaron
ademas de la estructura de propiedad, fueron la innovacién y los costes de agencia. En
el tercer periodo (2063008) se observa unotable crecimiento en el nimero de
trabajos y temas de investigacion. En concreto aparecen cuatro nuevos temas, nos
estamos refiriendo a los inversores institucionales, 1+D, gobierno corporativo y al
consejo de administracion, en conjunto aparecen ahdet73 veces en los articulos de
dicho periodo. Por ultimo, en el cuarto periodo (22095) aparece un nuevo topico de
investigacién como es el caso de la compensacion; en este periodo encontramos trabajos
gue hacen referencias a las nueve palabras eates sefialadas, las cuales en conjunto

aparecen hasta 236 veces en los articulos del periodo de referencia.

Sobre este apartado, se puede concluir que el analisis de la estructura de propiedad es el
topico de investigacion mas relevante en esta liteaaaparece en mas de un 20,43%

de los trabajos analizados. Ademas, es el tema de investigacion mas relevante en todos
los periodos analizados y su importancia evoluciona de forma creciente. Por otro lado,

sorprende la escasez, en comparacion, de trabajtss que aparezca la palabra clave
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consejo de administracion. En efecto, como se puede observar en la Figura 6, el consejo
de administracion recién aparece en el tercer y cuarto periodo y su importancia, medida
como la frecuencia de aparicion, no edademas relevantes en ambos periodos, ya que
solo aparece en un 5,88% de todos los trabajos analizados. Esto indica que en el estudio
de cédmo las sociedades se gobiernan, el consejo se entiende como un reflejo de cémo se
estructura la propiedad, pudiendonsiderarse por la investigacion como topicos
sustitutivos, y siendo mas frecuente los estudios que se centran en el analisis de la

propiedad empresarial.

2.2.3. Estado de la investigacion sobre la relacion entre el gobierno corporativo y la
innovacion

El analisis de los articulos destacados en este trabajo permite establecer, ademas de los
principales tdpicos por los que se ha interesado esta investigacion, cuales han sido las
teorias méas utilizadas para explicar la relacion entre gobierno corporativo e
innovacion!, cuales han sido los hallazgos mas importantes y qué aspectos de dicha

relacion aln no han sido consensuados.

Como se ha indicado previamente, llama la atencién que la investigacion sobre los
efectos del gobierno corporativo sobre la innovacidres demasiado prolija, y que los

estudios de gobierno corporativo se han centrado fundamentalmente en los efectos del
gobierno corporativo sobre | a fAperfor manc
Chen, 2012; Van Essat al, 2012). Por el contrari@s mucho mas reducido el nUmero

de estudios que tratan de profundizar en los efectos del gobierno corporativo sobre las
estrategias empresariales, y mas concretamente, sobre la innovacién (Jaskyte, 2012;
Wu, 2008).

Por otra parte, el analisis de lasgahs clave ya ha puesto de manifiesto que es la
estructura de propiedad el topico de investigacion mas relevante en la literatura que
vincula gobierno corporativo e innovacion empresarial. De hecho, la concentracion de

la propiedad y la existencia de gdam s acci dlodkwldeass, oesi una
caracteristica de gobierno corporativo en determinadas areas geogréficas, sobre todo en
aquellas de origen civil, y estudiar su influencia sobre la innovacion se ha considerado

un tema prioritario.

31 En cuanto a las perspectivas tedricas utilizadas para explicar la relacion entre el gobierno corporativo e
innovacion, ya hemos dedicado un capitulo a su analisis (Capitulo 3), al cual nos remitimos.
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2.2.3.1. Estruatra de propiedad e innovacion

Como planteamos en el apartado introductorio, donde se justific6 el objeto de
investigacion de este trabajo, su proposito fundamental es analizar la influencia de la
composicién del consejo de administracion sobre la innovagitpresarial, para lo que

se ha utilizado una muestra de empresas espafolas cotizadas. Sin embargo, la influencia
que la estructura de propiedad ejerce sobre la composicion del consejo de
administracion, su relevancia como mecanismo de control interlaoinyportancia y
particularidades de ciertos tipos de organizaciones en base a como es su propiedad
(como seria el caso de las empresas familiares, las publicas, las institucionales, etc.),
aconsejan incluir en este capitulo de revision de literatura adgoansideraciones

basicas de la investigacion previa sobre la estructura de propiedad y la innovacion.

Asi pues, la estructura de propiedad como mecanismo de gobierno corporativo empezé
a cobrar importancia cuando Berle y Means (1982pnocieron que lseparacion entre
propiedad y control podria ser la causa de posibles problemas en las organizaciones.
Afos después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la
Teoria de Agencia, la cual sugiere la adopcion de una serie de mecadismantrol

interno para lograr la alineacion 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 concentraciénpdepladad, 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 (Andtralgn

2002; Anderson y Reeb, 2003a; 2004; Faati@l, 2001; Mauy, 2006), a lo que la
doctrina ha venido a llamar como problema de agencia tipo Il (Rebiakg 2016). En

este caso, los accionistas mayoritarios pueden utilizar su posicion privilegiada para
expropiar valor a costa de los accionistas minoritarios é/sahet al, 2002; Anderson

y Reeb, 2003a; Morcét al.,, 1988).

Estudios recientes sugieren que la estructura de propiedad juega un papel importante en
la determinacion del grado en el cual los intereses de distintos grupos con poder se
alinean y termina afectando las decisiones empresariales, y por lo tanto, también sus
resultados (Daltoret 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 derebos de los accionistas, y en particular también los de los accionistas
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minoritarios (Cheret al, 2006). Asi pues, el grado de concentracion de la propiedad
determina la distribuciéon del poder y tiene consecuencias sobre el control corporativo
(Aoki, 1995;Shan y Mclver, 2011).

En el estudio de la influencia de la concentracion de la propiedad sobre la innovacion,

se pueden destacar trabajos que han demostrado una relacién positiva, por ejemplo
sobre la inversion en 1+D (Lee, 2012). En otros casos la @elae ha probado negativa
(Brunningeet al, 2007; OrtegdArgiles et al, 2005; Zeng y Lin, 2011), son estudios

que establecen que las compafiias con propiedad dispersa resultan mas innovadoras
(Czarnitzki y Kraft, 2 0 OBorkhotleod quuee rcadanade
generan efectos positivos sobre la innovacion (Tebal, 2007). Son frecuentes
también los estudios que no llegan a demostrar si existen efectos significativos de la

concentracion de la propiedad sobre la innovacion (€thali, 2011; 2012).

Esta incongruencia en los resultados ha animado a la investigacion a tratar de dar una
explicacion y buscar otro tipo de relaciones. Asi, por un lado, hay autores que han

pl anteado una relaci-n curvil 2newmpdolaon fo
propiedad en manos de los primeros grandes accionistas crece, su efecto sobre la
innovacion puede ser positiva al principio, pero se vuelve negativa a partir de cierto
nivel de concentracion (Liu, 2012). También se destaca el papel compensador g
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 laidmovac

(Liu, 2012). Sin embargo, la gran mayoria de los estudios trata de explicar la falta de
consenso en los efectos de la concentracion accionarial sobre la innovacion analizando
di st i nt obdockboldgpep,s pmiee it o que su tiliegeodY oy 2 a de

lo tanto, cudl sera su influencia.

Asi 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
fiblockholders. En la tabla sigente (Tabla 2), se incluye a modo de resumen, los
filockholders m8s r el evantes identificados por I

trabajos que analizan el efecto de estos sobre la innovacion empresarial.
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Tabla 24: Tipos degrandes accionistas y sus efectos sobre la innovacién

Accionistas Autores Principales conclusiones
Choiet al, 2011; 2012
Davidet al, 2001 La propiedad institucional influye positivamente en
Kochhar y David, innovacbn tecnologica
1996
Los fondos de pensién publicos influyen positivamente ¢
Hoskissoret al, 2002 | innovacion interna, mientras los fondos de invers
profesional influyen positivamente en la innovacion exter
Inversores

institucionales

Tribo et al,, 2007

La propiedad instituoinal, sin considerar las institucion
financieras, influye positivamente en la inversion en 1+D

Lee, 2012
Singh y Gaur, 2013

La propiedad institucional no muestra relacion significal
con la inversion en 1+D

Bushee, 1998

La propiedad institucionalnfluye positivamente sobre |a
inversiones en 1+D

GomezMejiaet al.,
2014

La propiedad institucional modera positivamente la rela
negativa entre propiedad familiar e inversiones en I+D

Choiet al, 2011

La propiedad estatal mejora el ninmede patentes de
empresa aunque con un cierto retraso

Gobiernos

Zengy Lin, 2011

La propiedad estatal mejora la inversién en 1+D

Xiao y Zhao, 2012

Cuando crece la propiedad estatal en el sector banca
producen efectos negativos sobre la innovacion

Instituciones

Lee, 2005

La propiedad en manos de entidades financieras in
positivamente en la inversion en 1+D

financieras Triboet al, 2007 La pr_opiedad en manos _gle entidades financieras in
negativamente en la inversion en |1+D
Las empresas controladas por familias experime
Changet al, 2010 reacciones negativas del mercado ante anuncios
innovacion
Andersonret al, 2012
Block, 2012
Chen y Hsu, 2009
Chrisman y Patel,
2012 La propiedad familiar influye negativamente en
Munariet al, 2010 inversiones en I+D y en la innovacioén
MufozBullon y
SancheaBuenqg 2011
Propiedad Patel y Chrisman,
familiar 2014

Gudmundsoret al.,
2003

La propiedad familiar se asocia positivamente corn
capacidad de introducir nuevos productos y servicios

Ashwin et al, 2015

La propiedad familiar se asocia positivamente con
inversion en 1+D

Chenet al,, 2013

Las empresas familiares invierten mas en innovacion qu
no familiares

Singh y Gaur, 2013

La propiedad familiar afecta positivamente a |lemsidad er]
I+D

Chen y Hsu, 2009

La alta propiedad familiar favorece las inversiones en
cuando las funciones de CEO vy presidente del consejo
separadas

Fundadores de
las empresas

Block, 2012

La propiedad del fundador tiene un efecto positiviorsda
intensidad y productividad del gasto en I+D

Inversores

extranjeros

Choiet al, 2011
Resendet al., 2014

La propiedad extranjera se relaciona con una m
innovacion
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Accionistas Autores Principales conclusiones

Los grandes inversores extranjeros producen un e
Lee, 2012 . . -

positivo sobrda inversion en 1+D
Choiet al, 2011

Latham y Braun, 2009
L Zeng y Lin, 2011
Fuente: Elaboracion propia.

Inversores
internos

La propiedad interna reduce la innovacion y la intensida
[+D

En la tabla anterior se han citado solo algunos de los dsafag analizan la influencia

de distintos tipos de grandes accionistas sobre la innovacion 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 lossefptocada uno de estos

grandes accionistas ejerce sobre la innovacion. El tipo de innovacion que se considere,
coOmo se mida, incluso en el caso de la I+D (gastos en I+D, resultados de la 1+D,
intensidad de la 1+D, etc.) (Di Vitet al, 2010), los factosecontingentes que afectan a

|l as empresas, y |l as caracbéot&hthpréevaceenés pec?
muchas ocasiones que estas relaciones sean matizables y puedan manifestarse de forma

distinta en muchos casos.

Ademas, aunque la mayorrpade estos estudios han analizado la influencia directa de

la concentracién accionarial sobre la innovacion, hay autores que se han interesado por
investigar el efecto moderador que pueden ejercer los grandes accionistas @{jm

2008; Tsao y Chen022).

2.2.3.2. Empresa familiar e innovacion

El andlisis de la estructura de propiedad ha establecido la importancia de la empresa
familiar como uno de los tipos mas relevantes de grandes accionistas en la empresa. En
efecto, 8 bien sabido que la emprdamiliar es considerada una parte significativa de

la economia mundialQfaig et al, 2014; Craig y Moores 2006; De Masstsal., 2012;

Kotlar et al, 2013; La Port&t al, 1999; Lianget al, 2013;Miller y Le BretontMiller,

2005; Schulzeet al, 2001;Villalonga y Amit, 2009; Zahra, 2005; Zehat al, 2011)

De hecho, representan una forma dominante de negocio en todo el iGlaeksénst

al., 2000; Faccio y Lang, 2002La Portaet al, 1999; Schulzeet al., 200), y su

relevancia va en aumento.

Seun datos del Instituto de Empresa Familiar (2016), para el afio 2015, entre el 60% y

80% de las empresas del mundo pueden ser consideradas como empresas familiares;
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ademas, representan una parte importante del PIB de gran parte de los paises del mundo
(50% en EE.UU., el 60% en la UE), y son consideradas como la principal fuente de
creacion de empleo a nivel global. En Espafia, para el mismo afio, 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 generacion de empleo privado. Por otra
parte, a nivel de comercio internacional, las empresas familiares representan alrededor

del 60% de las exportaciones espafiolas.

La definicion de lo que debe entenderse por esapfamiliar ha sido objeto de analisis
durante mucho tiempo; sin embargo, a dia de hoy ain no se ha llegado a un consenso
sobre la definicion de este tipo de organizacion (Litz, 1995; Meteal, 2007). La
abundante investigacion sobre este tema hdiml diegar a un consenso sobre lo que

es una empresa familiar (Zehat al, 2011). Sin embargo, a pesar de esto,
tradicionalmente, la empresa familiar se ha caracterizado por lo general como una
organizacién controlada y administrada por multiples miembde la familia (Shanker

y Astrachan, 1996; Zeheat al, 2011).

Este ultimo hecho, el control y la administracion de la empresa por parte de la familia,
ha dado lugar a una serie de definiciones en la literatura, definiciones que van desde
unos criteds mas laxos hasta otros mas restrictivos. Los primeros consideran que una
empresa puede ser definida como empresa familiar cuando la familia posee algun tipo
de propiedad y/o ejerce algun tipo de influencia en la gestién (Laresbalrgl1988); en

cambiq los segundos consideran que una empresa puede ser definida como empresa
familiar si la familia posee mas del 50% de los derechos de voto y si al menos dos

miembros de la familia estan involucrados en la gestion de la misma.

Dentro de estos limites, e®gible identificar diferentes estructuras de propiedad y
control. Algunos estudios ponen mayor énfasis en el control y gestibn que en la
propiedad, y solo consideran a la empresa como una empresa familiar si hay mas de una
generacion en puestos de respbiigtad (Anderson y Reeb, 2003a; Litz, 1995; Zahra,
2003). Sin embargo, la mayoria de los estudios consideran de forma conjunta ambos
aspectos, y conciben a la empresa familiar como una organizacién donde una parte de la
propiedad y también de la gestiéa sncuentra 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 investigacion ha descrito a la empresa familiar como un grupo

homogéneo en comparacion con las exsas 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 entrengsesas familiares en cuanto a su

estructura de propiedad, su gobierno y sus objetivos (Basco, 2013; Chrisman y Patel,
2012; Chrismaret al, 2015).

Por otra parte, las empresas familiares poseen ciertas caracteristicas que las hacen

Unicas en términos getrones de propiedad y gobierno. Por ejemplo:

Las empresas familiares suelen caracterizarse por una alta concentracion de la
propiedad en manos de la familia, asi como por una fuerte participacién en los
organos de gobierno (Gombfkejia et al, 2007; 2@0), como miembros del equipo

de alta direccion y el consejo de administracion. 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 (Demsetsn, 1985);

Alineacion de intereses entrgropietarios ydirectivos (Carney, 2005; Fama y
Jensen, 1983; Schulzt al, 2001 Sirmony Hitt, 2003. En la mayoria de las
empresas familiares los miembros de la familia también suelen formar parte de los
organos de gobierno de la empresa, esto se traduce en una alineacion natural de
intereses entre propietarios y directivos, mitigando asi los problemas entre principal
y agenteDebido a la concentracion de la propiedad en manos de la farndiac(s

y Smith, 1995; Gedajlovicy 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 comparacion con los directivos no familiares;

Bajos niveles de jerarquia y unstreictura menos burocratica (Carney, 2005; Kets

de Vries, 1993; Zahra, 2012). La flexibilidad en la organizacién favorece la
efectividad en el proceso de toma de decisiones estratégicas en entornos inciertos;
Canales de comunicacion interna mas eficié@teen 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 comunicacién entre los érganos

de gobierno y el conjunto de la empresa;

157



Influencia del consejo de administracion sobre la innovacion en la empresa

- Horizontes a largo lpzo (Zahraet al, 2004; Zellweger, 2007)Junto con la
dependencia econémica de la empresa, los miembros de la familia también poseen
apego sociemocional importante con la empresa, y a diferencia de otros grandes
accionistas, la propiedad familiar toena 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 debidsudlexibilidad (Kets de Vries, 1993;
Sciascieet al, 2013;

- Uso de un lenguaje familiar Unico que permite a sus miembros comunicarse de
manera mas eficiente (Tagiuri y Davis 1996);

- Posesion de un conjunto de capacidades y caracteristicas Unicagn€taak,

2014; Chen y Hsu, 200@pdh et al., 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005);

- Conocimientos tacitos socialmente complejos difundidos en las empresas familiares
gue pueden constituir valiosos recursos intangibles (CaSrteteezt al, 2011); y

- Combinacion Uunica de objetivos econdémicos y no econdémicos (0 -socio
emocionales) Ghrisman et al, 2012; 2015; Gomeklejia et al, 201). Las
empresas familiares son positivamente descritas debido a que sus principales
accionistas ejercen una fuerte ughcia sobre los intereses financieros y sobre los
objetivos no econdémicos, que a la larga, son capases de crear riqueza SOCiO
emocional, los cualgsuede llegar a influir positivamente en el comportamiento de

la empresa

En conjunto, estas caracteristiodaenen a constituirse en ventajas Unicas que solo se
encuentran a disposicién de las empresas familiares, las cuales les diferencian de las

empresas no familiares.

Sin embargo, y al contrario de lo que acabamos de sefalar, la literatura ha argumentado
gue las empresas familiares también poseen algunas caracteristicas negativas que no les
favorecen en el desarrollo de sus actividades y estrategias, algunas de las mas

importantes son las siguientes:

- Suelen ser descritas como mas adversas al riesgo y rogeotadas a asumir
riesgos (Block, 2012; Chen y Hsu, 2009; Gorivbgia et al, 2007; Munariet al.,
2010; Zahra, 2005; Zeheat al, 2011). Mientras los accionistas minoritarios pueden

diversificar su riesgo manteniendo diferentes carteras de inverssdprdpietarios
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de la empresa familiar suelen invertir la mayor parte de su riqueza en la empresa sin
posibilidad de diversificar su inversidén, esto las hace mas adversas a asumir
proyectos con cierto grado de riesgo, como la innovacion y las inversioids;e

La expropiacion de los recursos de la empresa (Dharwadkalr, 2000). En la
empresa familiar suelen presentarse conflictos entre accionistas mayoritarios y
minoritarios (principaprincipal). Los primeros, que normalmente suelen ocupar
puestos d responsabilidad en la empresa, pueden llegar a expropiar parte de la
riqueza de la empresa en beneficio propio o de la familia mas cercana, en lugar de
maximizar el valor de la empresa;

Alta concentracién de la riqgueza familiar en la emprébarisen yPedersen, 2000;
Changet al, 201Q. Por lo general, los accionistas de la familia son los Unicos
inversores de la empresa o los mas importantes; ademas, suelen invertir la mayor
parte de su riqueza privada en la empresa no pudiendo diversificar facisuente
inversiones y los riesgos de su inversion;

El nepotismo en la contratacion y en la promocién (Ashstiml, 2015; Chen y

Hsu, 2009; Younget al, 2008). Con frecuencia, los propietarios familiares suelen
designar a miembros de la familia y/o amigescanos como miembros del consejo

de administracion, del equipo de direccién, asi como en puestos importantes de la
empresa, designacién que no siempre suele recaer sobre personas cualificadas para
dichos puestos de responsabilidad. El nepotismo en taataeién y promocion a

favor de miembros de la familia puede dar lugar a que trabajadores cualificados de
la empresa no miembros de la familia, tomen la decision de abandonar la misma y
disuadir a posibles candidatos con talento a ingresar en ella;

Acce® limitado a los mercados de capital y preocupacion por la riqueza familiar
(Kets de Vries, 1993; Sirmon y Hitt, 2003)os propietarios familiares suelen ser
reacios a ceder parte del control de la empresa. Ellos son menos propensos a atraer
inversiones d los mercados de capital ya que ello disminuiria su participacion
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 inversion; vy,

Poseen una naturaleza tradicional y conservadditier( et al., 2011;Kotlar et al,

2013. Las empresas familiares tienden a adoptar politicas conservadoras y con
aversion al riesgo cuando se trata de llevar adelante politicas de adquisiciones,

reestrigturaciones e inversiones arriesgadas.
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En conjunto, estas caracteristicas vienen a constituirse en inconvenientes, también
particulares, que poseen las empresas familiares, las cuales pueden llegar a influir

negativamente en estrategias empresarialesfaidas a la innovacion y al crecimiento.

Sin embargo, y a pesar de los aspectos positivos y negativos de la propiedad familiar
gue acabamos de mencionar, sorprende que en la literatura exista una notable ausencia
de estudios que analicen los efectos a@rbpiedad familiar. Entre estos trabajos, la
mayoria 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; Blancet al, 2016; Maedaet al, 2015; Robin, 2016; Rouyer,

2016; Sallourret al, 2016; Tsacaet al, 2016; Villalonga y Amit, 2006) o el valor de la
empresa (Rubinet al, 2016); y lasconclusiones de estas investigaciones son bastante
ambiguas e inconsistentes (GénMegjia et al, 2007).Este vacio en la literatura es
sorprendente, dado el hecho de que las empresas familiares juegan un papel importante
en las principales economias del mundo como se ha constatado arriba (Let Borta
1999;Lianget al, 2013;Zahra, 2005Zehiret al, 201).

Ahora bien, y a pesar de lo que acabamos de sefialar, también es cierto que en las dos
tltimas décadas, la investigacion sobre gobierno corporativo en la empresa familiar ha
aumentado exponencialmente debido a la creciente concamgiae 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 estdn fuertemente influenciados por las netscidamiliares
(Neubauer y Alden, 1998); lo cual puede conducir a diferentes configuraciones del
consejo de administracion y del equipo de direccion (Voordeakeas, 2007), asi

como al conjunto de actividades a desarrollar por estos (Bameheals 2008), los

cuales pueden diferir a los de la empresa no familiar.

Aunque el debate de la estructura y composicion del consejo de administracion ya es un
tema bien establecido en el ambito del gobierno corporativo, acaba de surgir en el
ambito de la emprestamiliar (Basco y Voordeckers, 2015); siendo la Teoria de

Agencia y la Teoria d&tewardshipos dos enfoques tedricos principales.

Estudios recientes han sefialado que los problemas de agencia entre accionistas y

directivos (problemas de agencia tipoyIgntre accionistas mayoritarios y minoritarios
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(Problemas de agencia tipo Il), pueden llegar a determinar la composicion del consejo
de administracion, difiiendo entre empresa familiar y no familiar (Acero y Alcalde,
2016).

En linea con lo que acabamds sefialar, estudios recientes también apuntan que la
propiedad familiar, y més especificamente la generacién a cargo de la empresa, también
puede llegar a influir en la composicion del consejo de administracion (Masatla

2015). Esto se debe a que lampresas familiares en diferentes fases generacionales
tienen diferentes necesidades y diferentes caracteristicas de gobierno (Bataiens
2008); asi como diferentes niveles de conflictos de agencia como consecuencia de la
mayor separacion entre piegad y control de la empresa (Millat al, 2013),
conforme se van afiadiendo nuevas generaciones a la administracion y control de la

empresa.

Por ejemplo, en empresas familiares de primera generaciéon donde existe una alta
alineacion de intereses entreopietarios 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 numero de miembros
de la familia (varias generaciones), denpueden surgir conflictos intrafamiliares
(Gersick et al, 1997), una mayor presencia de consejeros externos serd deseable
(Masedeet al, 2015).

Por ultimo, estudios recientes también han sefialado que la forma de propiedad de la
empresa (propiedad aedi y propiedad pasiva) también puede llegar a determinar la
composiciéon del consejo de administracién (Basco, 2013; Bletnaly 2016; Milleret

al., 2013). Segun estos autores, los propietarios activos (miembros de la familia que
participan en la gestib de la empresa) pueden llegar a designar a familiares
incompetentes de su nucleo familiar para puestos clave de la empresa, como el consejo
de administracion, a expensas de otras ramas de la familia; perjudicando el rendimiento
de la empresa. Por su partes propietarios pasivos (miembros de la familia que no
participan en la gestion de la empresa) pueden llegar a controlar el comportamiento
egoista de los propietarios activos mediante la designacion de mas consejeros

independientes; o formando parte piedpio consejo (Blancet al, 2016).
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No obstante, recientemente algunos autores han sefialado que la propiedad familiar en si
misma, no llega a influir en la composicién del consejo de administracion (Acero y
Alcalde, 2016), por lo mismo, tampoco en ftesultados de la empresa (Blaretcal.,

2016). Algunas posibles explicaciones de estos hallazgos pueden encontrarse en el
hecho de que en la mayoria de las empresas familiares la existencia formal de un
consejo de administracién responde simplemente ailplioniento de obligaciones
legales (Blanceet al, 2016; Ward, 1991) y no al convencimiento de que el mismo
represente un organo de supervision y asesoramiento para la alta direccién. Por lo
mismo, dichos consejos suelen estar conformados mayoritariapognteembros de la

familia que no realizan activamente sus funciones estratégicas y de monitorizacion.

En el contexto espafiol, investigaciones recientes han confirmado que los consejos de
administracion de las empresas familiares se componen principalp@nmiembros

de la familia (Cabrer&uérezt al, 2011), incluso en el caso de las empresas familiares
cotizadas (Sacristdn y Gémez, 2008hora bien, lo cierto es que si las empresas
familiares tienen un mejor o peor rendimiento puede depender deosnaspectos,
algunos relacionados con el gobierno corporativo como la estructura de propiedad de la
familia, o la participacién de los miembros de la familia en los principales érganos de
gobierno de la empresa; y otros relacionados con otros factores, elonontexto

institucional que les afecta, o caracteristicas sectoriales de este tipo de organizaciones.

Si dirigimos nuestra atencién a los efectos concretos de la propiedad familiar sobre la
innovacion, y mas especificamente a cdmo la estructura yosiecign del consejo de
administracion de la empresa familiar puede llegar a influir sobre la innovacion, los
resultados son aun escasos. Recién en los ultimos afios se ha producido un incremento
en los estudios que analizan de forma concreta la influeecla dropiedad familiar

sobre la innovacion (De Masss al, 2012). Segun estos estudios, existen indicios de
que la propiedad familiar, asi como la participacion de los miembros de la familia en los
organos de gobierno de la empresa, puede llegar wriefh la innovacion y en la
inversion en I+D (De Massit al, 2013; 2014).

En efecto, 4s empresas familiares son ampliamente reconocidas como una fuente
importante de innovacion (Zahra, 2005). Sin embargo, también suelen ser descritas
como mas adversaal riesgo y menos orientadas a la innovacion (Zsthal, 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 invér menos en productos innovadores y creativos (Donckels y

Freilich, 1991).La Tabla % muestra algunas de las contribuciones mas importantes de

investigaciones previas sobre la relacion entre empresa familiar e innovacion.

Tabla 25: Relacion entre empresa familiar e innovacion

Autores

Muestra

Principales hallazgos

Changet al,, 2010

181 empresas
taiwanesas (1992005)

Las empresas familiares sufren reaccio
negativas en los mercados cuando anun
inversiones en innovacion

Munariet al., 2010

1000 empresas de seis
paises europeos (1996

La propiedad familiar ejerce una influend
negativa sobre I+D, porque las familias ¢
normalmente adversas al riesgo

Lianget al, 2013

102 empresas chinas
(20052007)

La propiedad familr se asocia negativamer
con la innovacion, pero esta influencia nega
se ve atenuada por la propiedad institucional

GbmezMejia et
al., 2014

610 empresas
estadounidenses (2004
2009)

La propiedad familiar influye negativamente
las inversiones en+D en el caso de la
empresas de alta tecnologia

Classeret al, 2014

2087 empresas aleman
(2006)

Las PYMEs familiares alemanas muestran
detrimento en la intensidad de [|+D
comparacion con las no familiares

Chen y Hsu, 2009

369 empresas
taiwanesas (2002007)

Chinet al, 2009

187 empresas
taiwanesas (1998002)

MufiozBullén y

736 empresas

SancheaBueno, canadienses (2004
2011 2009)

154 emprsas
Block, 2012 estadounidenses (1994

2003)

Patel y Chrisman,
2014

847 empresas
estadounidenses (1996
2005)

La propiedad familiar ejerce un efecto negat
sobre los gastos de I+D y la innovacién

Sirmonet al., 2008

2531 empresas frances
(20022004)

Ashwinet al, 2015

172 empresas indias
(20032009)

Las empresas familiares invierten mas en |
gue las no familiares y obtienen mayo
retornos de l&nnovacion

Chen y Hsu, 2009

369 empresas
taiwanesas (2002007)

La propiedad familiar favorece los gastos de |
cuando no existe dualidad de funciones

Ayyagariet al,
2011

19,000 empresas de 47
empresas de economia
en desarrollo (2006
2010)

Las empresas familiares lanzan un ma
namero de productos nuevos que las empr
no familiares

Classeret al, 2014

2087 empresas aleman
(2006)

Las PYMEs familiares alemanas son mejo
gue las no fanliares en cuanto al proceso
innovacion

FuenteElaboracion propia
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Como muestra la Tabléb2algunos estudios establecieron una influencia negativa de la
empresa familiar y la propiedad familiar con la innovacion y con los gastos en |+D. Esta
relacion regativa ha sido probada en diferentes contextos; por ejemplo, con una muestra
de grandes empresa estadounidenses que cotizan en bolsa (Block, 2012Mefienez

et al, 2014), con empresa canadienses (MuBiolldbn y SancheBueno, 2011), con
muestras de gnales empresas asiaticas que cotizan en bolsa (Chen y Hsu, 200&, Chin
al., 2009; Lianget al, 2013), y mediante un estudio comparativo utilizando una muestra

de empresas cotizadas en bolsa de diferentes paises europeos éValn2010).

Segun est® estudios, y basados en argumentos extraidos de la Teoria de Agencia, la
propiedad familiar, asi como la participacion de la familia en los principales érganos de
gobierno, ejercen una influencia negativa sobre la innovaciéon. Entre los argumentos
mas impotantes utilizados por estos estudios destacan, por ejemplo, la aversiéon al
riesgo y la renuencia a invertir en nuevos emprendimieBlosk, 2012; GomeMejia

et al, 2007; Munariet al, 2010), & expropiacion de los recursos de la empresa
(Dharwadkaret al., 2000), el nepotismo en la contratacion y en la promocion (Ashwin

et al, 2015; Chen y Hsu, 2009; Youeg al, 2008), su limitado acceso a los mercados

de capitales y su preocupacién por la riqueza de la familia (Kets de Vries, 1993; Sirmon
y Hitt, 2003), y su naturaleza tradicional y conservadora (Méfemal, 2011). En
conjunto, estos argumentos hacen que las empresas familiares muestren algunas

inhibiciones para innovar y una menor disposicion a invertir en 1+D.

Por el contrario, otros estudiban demostrado un vinculo positivo entre la propiedad
familiar y la innovacion, asi como con la inversion en I+D, demostrando que las
empresas familiares pueden ser mas innovadoras que las no familiares. Por ejemplo,
Westhead (1997) y Craig y Dibrell (200@€on una muestra de empresas americanas e
inglesas, demostraron que las empresas familiares podian ofrecer productos y servicios
mas innovadores. Sirmoet al (2008) y Ashwinet al (2015), con una muestra de
empresas francesas e indias, también argtaren que las empresas familiares
muestran una mayor propension a invertir en 1+D. Chen y Hsu (2009), a partir de una
muestra de empresas asiaticas, también demostraron que la propiedad familiar puede
llegar a favorecer los gastos de 1+D cuando no se rgeeskeialidad de funciones del

maximo ejecutivo de la empresa. Esta relacion también se ha demostrado en el caso de
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empresas de paises emergentes en las que las empresas familiares ofrecen mas

productos nuevos que las empresas no familiares (Ayyetgalri 2011).

Segun estos estudios, y basados en argumentos extraidos mayoritariamente de la Teoria
del Stewardshipy de la Teoria Basada en los Recursos, la propiedad familiar, asi como
la participacion de la familia en los principales 6rganos de gobieramenj una
influencia positiva sobre la innovacién y sobre la inversion en [+D. Entre los
argumentos mas importantes utilizados por estos estudios destacan la posicion de un
conjunto de capacidades y caracteristicas Unicas de las empresas familiares ¢Classe
al., 2014;Lodh et al, 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005), la existenciaahales

de comunicacion interna mas eficiente (Chen y Hsu, 2009; Tagiuri y Davis, 1996), la
descentralizacion y estructuras organizativas menos burocraticas (Carngly, 1280
ventajas especificas del capital humano y relacicBedig y Dibrell, 2006; Llach y
Nordgvist, 2010), los cocimientogcitos socialmente complejos difundidos en las
empresas familiares que pueden constituir valiosos recursos intangibles (Caldrea

et al, 2011), la flexibilidad que favorece la efectividad en el proceso de toma de
decisiones (lyengar y Zampelli, 2009; Sciastial, 2013), los horizontes a largo plazo
(Llach y Nordgvist, 2010Zahra et al, 2004), y la alineacion de interssentre
propietarios y directivos (Carney, 2005; Fama y Jensen, 1983). En conjunto, estas
caracteristicas constituyen ventajas Unicas que podrian facilitar el comportamiento
innovador de las empresas familiares (Uhlaateal, 2012) superando asi su tenaor
invertir en proyectos de riesgo como la innovacion (Zahra, 2003).

Recientemente, algunos autores abordaron esta falta de consenso utilizando la paradoja
entre "capacidad" y "disposicion" a innovar. Segun estos autores, la propiedad familiar
tiene objeyzos economicos y no econdmicos relacionados con la empresa, lo que podria
explicar por qué podrian tener una gran capacidad de innovacién, pero menos voluntad
de hacerlo (Chrismaet al, 2015; De Massist al, 2014; Sciasciat al, 2015).

Por estos yotros motivos, el presente trabajo pretende analizar la influencia de la
estructura y composicién del consejo de administracion de la empresa familiar sobre la
innovacion. Desde nuestro punto de vista, resulta de interés saber si las empresas
familiares atian de forma diferente en comparacion a las empresas no familiares a la
hora de llevar adelante actividades de innovacion, especialmente en un contexto donde

la empresa familiar tiene una gran importancia. Sin perder de vista que, la composicién
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del cons@ de administracion debe adaptarse a las necesidades especificas de cada tipo
de empresa (Hermalin y Weisbach, 1988; 1998; latlat, 2009).

2.2.3.3. Consejo de administracion e innovacion

Como planteamos anteriormente, la busqueda de los principalas tle investigacion
permite destacar, ademas de la importancia de la estructura de propiedad y de su
influencia sobre la innovacién, los efectos que también ejerce el consejo de
administracion sobre dicha estrategia empresarial. Estos estudios analizan
fundamentalmente la estructura y composicion del consejo (Van &sse2012), que

vienen determinadas por variables como el tamafio del consejo, la proporcion de
consejeros de distinto tipo (ejecutivos, dominicales e independientes), la existencia de
dualidad, caracteristicas demograficas de los miembros del consejo y su diversidad, por
ejemplo, en cuanto a la edad, género, experiencia funcional, formacion, etc. La mayor
parte de los estudios consideran estas caracteristicas del consejo de forma aislada,
aungue cada vez son mas numerosos los autores que analizan las interrelaciones entre
diversos 6rganos con poder de decision en la empresa, como seria el caso del consejo de
administracion y del equipo de alta direccién, e indican que constituye un tema de
investigacién poco analizado (Wu, 2008). Asi, por ejemplo, Wu (2008) plantea que las
relaciones entre los consejos y los equipos de alta direccion afectan de forma no lineal a
la introduccion de nuevos productos por parte de las empresas. Brueinaid2007),

por su lado, demuestran que el consejo y el equipo de alta direccion interacttan y llegan

a afectar al cambio estratégico de las empresas.

Las consideraciones expuestas anteriormente, y apoyadas en la RSL donde se analizo la
frecuencia de aparianidde las palabras clave, ponen de manifiesto la importancia que
tiene el analisis de la influencia del consejo de administracién sobre la innovacién
empresarial, y la menor atencion que le ha prestado la investigacion previa, en
comparacion con la estructude propiedad. Esto justifica el proposito de este trabajo,
que pretende aportar en esta literatura no tan prolija y sin resultados concluyentes, que
analiza los efectos del consejo de administracion sobre la innovacion. En adelante, se
pormenorizara eéstudio de las principales variables relacionadas con la estructura y
composicion del consejo de administracion, tales como su tamafio, la distinta tipologia
de consejeros, su estructura de liderazgo, y la diversidad de género. Y se analizara su

influenciasobre la innovacion empresarial. Estas relaciones se analizaran 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 innovacion. De esta manera se
pretende cotribuir a una literatura escasa y poco concluyente, y hacer aportaciones
adicionales en el ambito de la empresa familiar, un tipo de organizacion cuya
importancia ya se ha justificado y que merece ser estudiada desde el punto de vista del
gobierno corporavo, dadas sus particularidades. Asi, las siguientes lineas las
dedicaremos al analisis en profundidad de estas variables sobre las que se basaran

nuestras hipotesis de estudio.

3. Planteamiento de las hipotesis

El consejo de administracion, como érgalesupervision 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 esta
relacionado con los conflictos de agenas, posible deducir la importancia que tal
organo tiene en el funcionamiento de las organizaciones. Tal es su importancia, que es
considerado como uno de los mecanismos internos de gobierno corporativo mas

utilizados por las empresas de todo el mundo y ieamdbe las empresas espafiilas

La importancia de este érgano de gobierno radica en su configuracion como vértice del
sistema de control interno de las empresas (Jensen, 1993), y se deriva de sus
responsabilidades de supervision y validacion de las deewsi estratégicas mas
significativas, y del control que desempefia sobre el comportamiento difectivo
(Baysinger y Butler, 1985; Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y
Meckling, 1976; Johnsoret al, 1996; Zahra y Pearce, 198%l mismo posee
facutades para limitar la discrecionalidad directiva y proporciona seguridad a los
accionistas de las organizacion&aysinger y Bulter, 1985Baysinger y Hoskisson,

1990; Denis y McConnell, 2003a; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y Meckling,
19769. En opinbn de Fama y Jensen (1983), el consejo de administracion viene a

constituirse en un elemento importante en la estructuracion del gobierno corporativo de

32 El consejo de administracion en Espafiarfgulado por primera vez por la ley 26/2003, de 17 de julio.

Esta ley introdujo un nuevo capitulo en la Ley de Mercado de Valores referente a los 6rganos de gobierno
de las sociedades cotizadas.

33 En la mayoria de los paises desarrollados el consejdndi@iatracion es Gnico y en ellos forman parte

tanto los consejeros ejecutivos como no ejecutivos. Sin embargo, en algunos paises de la UE (Austria,
Alemania, Paises Bajos, entre otros) existe dos 6rganos colegiados de consejeros, uno de ellos es el que se
encarga de la gestion de la empresa; y otro, llamado consejo de vigilancia, tiene como mision la
supervision de la labor del primero.

167



Influencia del consejo de administracion sobre la innovacion en la empresa

las grandes sociedades, y de él se espera un juicio critico sobre el desempefio de los
administradoresy directivos, al situarse en la cuspide de la organizacion y ser

responsables fundamentalmente de desempefiar funciones de monitorizacion.y control

Como hemos comentado anteriormente, entre los principales factores analizados por la
literatura para explar la relacion entre consejo de administracion e innovacion,
destacan variables como su tamaBisénberget al, 1998; Yermack, 199&onaet al,

2013; la tipologia de los consejerd3dlziel et al, 2011;Gabrielsson y Winlund, 2000;
Hermalin y Weisbdt, 1988; Pearce y Zahra, 1992; Rosenstein y Wyatt, 1990, 1997,
Zonaet al, 2013; la estructura de liderazgo en la empreSladgllah, 2004; Denis y
McConnell, 2003a; Jackling y Johl, 200€an Esseret al, 2012; Zoneaet al, 2013; vy,

mas recientementda diversidad de género (Biancki al, 2012; Cheret al, 2016;

Galia y Zenou, 2012; McCahery y Vermeulen, 2014; Miller y Triana, 2009; @stergaard
et al, 2011; Torchiat al., 2011).

Por medio del estudio de estas variables, la investigacién acad@émicstado de dar
respuesta a los efectos que las mismas pueden llegar a tener sobre la innovacion; sin
embargo, pocos resultados concluyentes se han obtenido. De hecho, investigaciones
anteriores, como ya hemos tenido oportunidad de ver arriba, no gansalemismo

marco tedrico para describir esta relacion. A raiz de estas diferentes perspectivas
tedricas, no es extrafio que la investigacion haya declarado diferentes propuestas y
finalmente haya llegado a diferentes conclusiones sobre los efectosatepasion

del consejo de administracion sobre la innovadistio pone de manifiesto la necesidad

de seguir investigando acerca de la influencia que estas variables de la composicién del
consejo pueden llegar a ejercer sobre la innovacion, y si existerdiferencias en el

caso de la empresa familiar.

A continuacioén, analizaremos cada una de ellas, y plantearemos las hipétesis que seran
objeto de desarrollo en este trabajo. Para cada variable del consejo de administracion, se
proponen tres hipotesis. $ados primeras se refieren a los efectos esperados de la
variable del consejo sobre la innovacion, sin distincidbn entre empresa familiar y no
familiar; mientras que la tercera hipétesis se refiere a la comparacion de los efectos de
la misma variable sobr@ innovacion, pero distinguiendo entre empresa familiar y no
familiar, o en otras palabras, considerando el efecto moderador del caracter familiar de

la empresa.
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3.1. El tamafio del consejo de administracion

La revision de la literatura llevada a caborsodl consejo de administracion, ha puesto

de manifiesto que la relacion que mayor atencidén ha recibido, es la relativa a su tamafo
(Huse, 2000). En efecto, una de las primeras caracteristicas del consejo de
administracion por las que se ha interesaditdeatura al considerar su influencia sobre

la innovacion ha sido su tamafo. Entendida esta como el nimero total de miembros en
el consejo de administracion de una compaiiia (Fama y JensenJu@ga;y Zeithaml,

1992; Markarian y Parbonetti, 200Hearcey Zahra, 1992; Zahret al,, 2000).

Con relacion a este tema, algunos autores como Gandia (2008), asi como varios
informes sobre gobierno corporativo (Inform@ardon 1998; InformePreda 1999;
Informe Olivencia, 2003), han llegado a sugerir que el corgejadministracion debe

estar integrado por un nimero razonable de consejeros, siendo el tamafio 6ptimo del
consejo aquel que incida en el buen funcionamiento y capacidad supervisora del mismo.

Pero, ¢ cual es ese numero razonable de consejeros?

Este interogante ha sido objeto de varios trabajos por parte de instituciones nacionales
e internacionales, asi como por parte de la investigacion académica. A nivel europeo, y
en general, la mayoria de los paises desarrollados, exigen un minimo de dos o tres
consgeros en sus diferentes ordenamientos juridicos. A nivel nacional, la Ley de
Sociedades de CapitalLSC), establecié en tres el minimo de miembros del consejo de
administracion, pero no se pronuncié sobre el nimero maximo de los mismos. En un
intento de lenar este vacio normativo, los diferentes informes sobre gobierno
corporativo hechos publicos en Espafia (Oliver€mthe Rodriguez) incluyeron una
recomendacion sobre el maximo y el minimo de miembros del consejo de

administracion, el cual no debia s&erior a 5, ni superior a 15 miembros.

En todo caso, son los estatutos de la sociedad los que marcan el nUmero minimo vy
maximo de miembros del consejo, siendo la junta general de accionistas la encargada de
decidir en cada momento sobre el nimero aincde sus miembros. Asi pues, la

dimensién del consejo se encuentra bajo el control de los accionistas, y son estos los

encargados de determinar el nimero de consejeros que van a formar parte de este

34 Véase articulo 242 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de ld.ey de Sociedades de Capital.
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organo de gobierno, aunque tal decision también pafr&antrolada por el propio
consejo (Eisenbergt al, 1998).

La importancia del tamafio del consejo viene dada por el hecho de que su dimension
puede llegar a influir en la labor supervisora y de asesoramiento que realiza. En
principio, un tamafio elevadtel consejo podria ser beneficioso y podria incrementar la
capacidad del consejo para atender sus principales actividades (Klein, 1998; Pearce y
Zahra, 1992). Sin embargo, y dado que el tamafo puede llegar a influir en la calidad y
eficacia de sus decisies, un mayor tamafio puede ir en detrimento de la efectividad del
mismo, debido principalmente a los problemas de coordinacion y comunicacion
(Eisenberget al, 1998;Denis y McConnell, 2003a; Jensen, 1993; Lipton y Lorsch,
1992; Yermack, 199% En contrapdida, un consejo de menor tamafio podria ayudar a

disminuir dichos problemas, aumentando su eficiencia (Jensen, 1993).

El analisis del tamafio del consejo, resulta especialmente de interés cuando estudiamos
la innovacion, ya que el tamafio del consejo puledar a influir sobre la cantidad de
perspectivas y puntos de vista que se aportan desde este érgano de gobierno, llegando a
afectar directamente a la formulacion de la estrategia de la organizacion y a la funcion
de supervision (Pearce y Zahra, 199192 %ald, 1969). Asi, no es de extrafiar que el
tamafio del consejo pueda desempefiar un papel relevante en la formulacion de la
estrategia de innovacion de la empresa. De hecho, investigaciones recientes han puesto
de manifiesto la relacion que puede existintre el tamafio del consejo de
administracion y la innovacion de la empresa. Sin embargo, los resultados encontrados
son muy dispares y no ha sido posible llegar a un acuerdo sobre cémo es dicha relacién
(Cheng, 2008; Galia y Zenou, 2012; Torchtaal, 2011). A pesar de esto, la literatura
indica que el funcionamiento eficiente del consejo depende de su tamafo (Zahra y
Pearce, 1989)La siguiente tabla (Tabla6® muestra algunos de los principales

hallazgos de esta relacion.

Tabla 26 Efectos del tamafio del consejo sobre la innovacion

Autores Muestra Principales hallazgos
114 empresas

Ocasio, 1994 estadounidenses Los consei rand fectan ivament
(19601990) ' nsejos grandes afectan positivamente
301 empresas innovacion

Zonaet al., 2008 italianas (2004)

Kwon y Shin, 241 empresas El tamafio del consejo se asocia positivamente c(

2007 coreanas (2006) innovacién de producto, de proceso y organizativa.
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Autores Muestra Principales hallazgos
Ashwinet al, 172 empresas indias| EI tamafio del consejo tiene un efecto positivq
2016 (20032009) significativo sobre la inversién en 1+D.

1252 empresas El tamafio del consejo tiene un impacto negativo s
Cheng, 2008 estadounidenses la innovacion

(19962004)

634 empresas chinag El tamafio del consejo tiene un efecto niegaentre
Hey Chen, 2010 (20042807) los gastos en I+D y valor corporativo o
Prencipe, 2016 478 spinoffs El tamafio del consejo tiene una relagic’)n no lineg

’ italianas (2012014) |f or ma de wuna AUO invert

El tamafio del consejo modera positivamente
relacion positiva entre holgura financiera e invers
en I+D

Ashwinet al, 172 empresas indias
2016 (20032009

El tamafio de la empresa modera positivament

225 empresas - . ~ .
relacibn negativa entre el tamafio del consejo

Zonaet al, 2013 italianas (2004)

innovacion
Yang y Xiong, 134 Empresas chinay EI tamafio del consejo no tiene un impa
2010 (2008) significativo sobre las inversiones en I+D

~ Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la Tallad2gunos autores sugieren que puede haber una
relecion positiva entre el tamafio del consejo y la innovacion (Ocasio, 1994gZaha

2008), principalmente sobre la innovacion de producto, de proceso y organizativa
(Kwon y Shin, 2007), o sobre la intensidad (Mezghanni, 2008) e inversion en I+D
(Ashwin et al., 2016). Estos estudios hacen hincapié en la funcién estratégica y de
asesoria del consejo. Algunos argumentos a favor de estos postulados, provenientes
principalmente de la Teoria de escalones superiores (Upper Echelon Theorygi{Chen
al., 2016), haen referencia a que los consejos pequefios no disponen de la experiencia y
habilidades necesarias para el control y evaluacion efectivas de las iniciativas directivas,
principalmente las referidas a la innovacion. Esto haria que el consejo de administracié
ponga énfasis en objetivos y metas a corto plazo, dejando de lado los objetivos a largo
plazo, como la innovacion (Golden y Zajac, 2001; Haleblian y Finkelstein, 1993; Zahra
et al, 2000).

En la misma linea argumental, algunos estudios sefialan quencenéodimension del
consejo de administracion va aumentando en numero, cabria 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 exgari
habilidades y conocimientos acumulados dentro el consejo (Nicholson y Kiel, 2007),
mayor capacidad para procesar informacion diversa y para generar perspectivas Utiles
de analisis (Daltoet al, 1999; Forbes y Miliken, 1999; Golden y Zajac, 2004aree 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 (Daltoret al, 1998), y una variedad de opiniones que podria llavir

mejora en su capacidad supervisora (Guest, 2009; Pearce y Zahra, 1992; Yermack,
1996). Estas circunstancias podrian incluso conducir a una mayor rentabilidad

empresarial (Daltoet al, 1999; Dalton y Dalton 2005).

En definitiva, los consejos grandpseden aportar nuevas habilidades, experiencia y
formacion en diversos campos; en conjunto, estos elementos pueden llegar a incidir en
la valoracion que este 6rgano realice sobre la innovacién en la organizacién. Esto, unido
al hecho de que el tamafio mejda capacidad de supervision y control que este érgano
de gobierno ejerce sobre la discrecionalidad directiva, puede significar una apuesta
organizativa a favor de la innovacion (Golden y Zajac, 2001; Goodsteih 1994;
Zahraet al,, 2000).

Sin emlargo, y a pesar de todo lo expuesto hasta aqui, los resultados obtenidos por la
investigacidon académica no son concluyentes (Datlyal, 1999). En efecto, la
literatura no alcanza unanimidad al analizar los efectos que conlleva el aumento de
miembros erel consejo de administracion. Asi pues, y a pesar de los efectos positivos
destacados, algunos estudios provenientes principalmente de la psicologica social, han
llegado a sugerir que un tamafo excesivo del consejo podria llegar a provocar una
difusiéon delas responsabilidades de los miembros del consejo (Golden y Zajac, 2001),
llegando a afectar negativamente a la eficacia de sus funciones, dado que los mismos
estaran menos motivados a participar en la toma de decisiones estratégicas (E#senberg
al., 19®B; Goodsteinet al, 1994; Mak y Kusnadi, 2005; Yermack, 1996), como la

innovacion.

Estas Ultimas afirmaciones han llevado a algunos autores a sugerir una asociacion
negativa entre el tamafio del consejo y la innovacién (Cheng, 2008; Mezghanni, 2011,
Zahray 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 Teoria de Agencia (Ashwtnal, 2016; Galia y Zenou, 2012),
tienen que ver porjemplo, con el hecho de que los consejos pequefios son mas
eficientes para monitorizar y controlar al equipo de gestiéon de la empresa (Zahra y
Pearce, 1989); y, alcanzan mas facilmente el consenso necesario para adoptar

estrategias arriesgadas (Cheng, 2008)
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En la misma linea argumental, otros estudios han sugerido que los consejos grandes
pueden presentar problemas de coordinacion, comunicacién y cohesion, asi como el uso
efectivo de todos los conocimientos y habilidades del grupo, debido, principalaiente,
elevado numero de interacciones potenciales entre sus miembros (Gladstein, 1984).
Como consecuencia de estos problemas, las funciones de control y asesoramiento
podrian verse seriamente afectadas, repercutiendo directamente en la rapidez, eficiencia
y profundidad de las deliberaciones del consejo (Eisendtead), 1998; Jensen, 1993;

Lipton y Lorsch, 1992; Oreillyet al, 1989; Sanders y Carpenter, 1998; Zadiral,

2000) y llegando a afectar a la formulacién de la estrategia. Otros estudios hadosefial
que en los consejos grandes puede haber serios problemas para la participaciéon de todos
los miembros, lo que disminuira sus niveles de motivacion y satisfaccion (Judge y
Zeithaml, 1992).

Estos dos tipos de argumentos y evidencias contradictoriaso(gfesitivo y efecto

negativo) del tamafio del consejo de administracion sobre la innovacién, podrian
aproxi marse al pl antear una posible relac
entre el tamafio del consejo y la innovaciéon de las empresas (Goltgacy 2001;

Prencipe, 2016; Zaht al, 2000). De tal manera que en un principio, elevar el tamafio

del consejo proporcionara un bagaje y riqueza a este 6rgano que resultard beneficiosa
para la innovacion, asi como para ejercer una supervision mas déciz labor

directiva. Pero a partir de cierto tamafio, sucesivos incrementos del mismo, podrian
producir problemas de coordinacion y organizacién en el consejo, dando lugar a serios
perjuicios para alcanzar el consenso necesario para que el consejmlldesarr

adecuadamente sus funciones.

Por otra parte, estudios recientes, pero de forma mucho mas marginal, suelen proponer
explicaciones contingentes tratando de conciliar ambas posiciones (Raheja, 2005; Zona
et al, 2013), y subrayan que no siempre un cjongeande 0 uno pequeio es mejor.
Ademas, la asociacion entre el tamafio del consejo y la innovacion podria estar
moderada positivamente por otras variables, como el tamafio de la empresat @ona
2013). Por ultimo, algunos autores como Yang y Xiond.Q20no encontraron ninguna

evidencia acerca del impacto del tamafio del consejo sobre la innovacién de la empresa.

Como se puede observar, una parte de la investigacion académica ha subrayado las

dificultades de consejos con un tamafio elevado. Estasigangéundamentalmente, de
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problemas de coordinacién y comunicacién a los que se enfrentan, llegando a perjudicar
el adecuado desarrollo de las funciones de estrategia y de control de este érgano, e
impedir que se alcance el consenso necesario dentroisi®lo para propiciar mayor
innovacion. Por otra parte, la investigacion académica, parece también mostrar
argumentos para una relacion positiva entre el tamafio del consejo y la innovacion de la
empresa, estas se derivan, fundamentalmente, por el acoss@eursos y capacidades

gue ofrecen un mayor niumero de consejeros. Estos argumentos nos llevan a plantear
nuestras primeras hipoétesis en relacion al tamafo del consejo y la innovacion de forma

abierta, de cara a explorar como es realmente dicha relacion:
Hipotesis 1a El tamafio del consejo ejerce una influencia positiva sobre la innovacion.
Hipétesis 1h El tamafio del consejo ejerce una influencia negativa sobre la innovacion.

3.1.1. El tamafo del consejo de administracion en la empresa familiar

En el @so concreto de la empresa familiar, sorprende la escasez de trabajos que

analicen directamente la relacion entre tamafio del consejo e innovacion.

Los pocos trabajos dedicados al analisis de la influencia del tamafio del consejo de
administracion en la emgsa familiar se han centrado, por ejemplo, en el desempefio
(GarciaRamos y Garci®lalla, 2011; Hanssoret al, 2011; Robin, 2016), el
crecimiento (Gillet al, 2014) y el valor de la empresa familiar (Rubétaal, 2016).

Segun estos estudios, existadicios de que el tamafio del consejo puede llegar a tener
efectos significativos en estas variables, en el caso de las empresas familiares.

Sin embargo, la evidencia empirica esta lejos de ser concluyente (Ba#ibn1999).

Por lo general, la literata ha sugerido una relacion negativa entre el tamafio del
consejo y el valor de la empresa, asi como con el rendimiento en el caso de la empresa
familiar (Cheng, 2008; De Andrést al, 2005; Hanssoet al, 2011).Por otra parte,

Pearce y Zahra (1992) y Bio (2016) argumentaron que tamafo elevado del consejo
podria ser beneficioso y podria incrementar la capacidad del consejo para atender sus
principales actividades; ya que, los consejos grandes son capaces de proporcionar
mayores recursos y poseen umHa capacidad de resolucion de problemas en

comparacion a consejos pequefiGales et al. (2008)sugieren que el tamafio del

consejo puede Il egar a tener una influenci
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sobre el desempefio de la empresa, de modo apmesejos muy grandes 0 muy
pequefios no son los 6ptimos para el correcto desempefio de sus funciones. Por su parte,
Rubinoet al (2016) no encontraron relacién alguna entre el tamafio del consejo y el
valor de la empresa familiar. Buena parte de estos argamque explican la relacion

del tamafio del consejo sobre el desempefio o el valor de la empresa familiar, pueden

utilizarse también para explicar la innovacion.

En la empresa familiar, gracias a la alineacion 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 administracién en la empresa
familiar hayan sido descritas como diferentes en comparacién a las empresas no
familiares. Asi,el consejo de administracion de la empresa familiar suele centrarse
menos en el control y mas en las actividades de asesoramiento y estratégicas (Brunninge
et al, 2007).

La Teoria 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 tamafo relativamente grande para dar cabida a una mayor
proporcion de miembros, principalmente externos e independientes, que contribuyan
sobre todaen actividades de vigilancia (Corbetta y Salvato, 2004a; Jolehsdn1996;

Pearce y Zahra, 1992). Por el contrario, la TeoriaSielvardshipasume que los
objetivos de propietarios y directivos se encuentran alineados (Basls 1997), vy,

como cosecuencia de ello, el riesgo de comportamientos oportunistas es bajo o nulo,
por lo que por lo general, se requieren consejos de un tamafio relativamente pequefio, y
compuestos preferentemente por consejeros internos o afiliados o dominicales, que

contribuyan sobre todo a actividades de asesoramiento (Gubitta y Gianecchini, 2002).

Asi pues, y tomando como referencia esta ultima perspectiva tedrica, algunos autores
como Gubitta y Gianecchini (2002) y Jaskiewicz y Klein (2007), sugieren que en las
empresas failiares, con altos niveles de alineacion de objetivos entre propietarios y
directivos, el tamafio del consejo serd menor que en empresas no familiares, donde esa
alineacion de objetivos es menor. También se afirma que dada esa particularidad de las
empresagamiliares, donde los consejos suelen ser mas pequeios, la cohesion de este

organo disminuye especialmente cuando el consejo crece, empeorando especialmente su
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capacidad de asesoramiento (Corbetta y Salvato, 2004b), lo que cabrd esperar que

incida negatimmente en la innovacion.

Argumentos adicionales sefialan que en el contexto de la empresa familiar, los consejos
pequefios pueden ser mas deseables, ya que los consejos mas grandes pueden inhibir la
participacion de la familia y la responsabilidad individ(laane et al, 2006). Por su

parte, GarcidRamos y Garci®lalla (2011) encontraron evidencia de que en las
empresas familiares dirigidas por su fundador, un director adicional en el consejo

empeora su desempefio.

En conjunto, estos argumentos nos animparear que en la empresa familiar para que
el consejo de administracién pueda llevar adelante sus actividades de forma efectiva,
este debe tener una dimension reducida en comparacion a la empresa no familiar. Esto

nos lleva a plantear la siguiente hipdges

Hipdtesis 1¢ Un mayor tamafio del consejo ejerce una peor influencia sobre la

innovacion en la empresa familiar que en la no familiar.

3.2. Independencia del consejo de administracion

Otra variable importante por la que se ha interesado la invedtigas la que hace
referencia a la tipologia de los miembros del consejo de administracion. La composicion
del consejo hace referencia a la proporcion de distintos tipos de consejeros. La
composicion del consejo es un factor clave utilizado por las coagpa@ira lograr
reducir los posibles problemas de agencia existentes en dicho o6rgano (Patelli y
Prencipe, 2007).

Con relacion a este tema, la literatura ha distinguido tradicionalmente dos tipos de
consejeros, los llamados consejeros internos y los coosepaternos Qaily et al.,
1999;Fama, 1980). La distincién entre ambos tipos de consejeros es importante porque
no todos exhiben el mismo grado de conocimientos y experiencias relativos a la
organizacion (Hermalin y Weisbach, 1998; Rosenstein y Wya&0; Meisbach, 1988);

ni disfrutan de la misma independencia para controlar y evaluar efectivamente la labor
directiva (Dailyet al, 1999; Fama, 1980; Mallette y Fowler, 1992).
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Por una parte, los consejeros internos, también llamados consejeros ejecativos
aquellos miembros del consejo que vienen desempefiando funciones de alta direccion 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 organizacion hace que posean un
mayor conocimiento acerca de la misma, por lo mismo pueden proporcionar una
informacion mas detallada sobre las operaciones, la problematica y las caracteristicas

propias dda organizacion.

Por otra parte, los consejeros externos son aquellos que no presentan vinculos
profesionales o personales con la organizacion, y que por lo tanto no son empleados o
directivos de la misma (Daily y Dalton, 1992; Daltenal, 1998; Dalton y Kesner,

1987; Goodsteiret al, 1994; Johnsoet al, 1996; Mallette y Fowler, 1992; Pearce y
Zahra, 1992; Zahrat al, 2000). Estos consejeros son elegidos en atencién a sus
condiciones personales o profesionales, y se espera de ellos que agdarampresa
conocimientos especificos mas alla de la empresa (Baibl, 1999; Daltonet al,

1998), por ejemplo, de tipo financiero y/o estratégico.

Aunque es posible tratar a los consejeros externos como un Unico grupo de consejeros
no ejecutivos (Jorseet 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 funcion de su grado de independencia: los
independientes Yos afiliados o dominicales (Anderson y Reeb, 2004; Deilal,

1999; Dalton y Kesner, 1987; Pearce y Zahra, 1992; Zsthaih, 2000). Estos ultimos,

los consejeros afiliados, también llamados consejeros dominicales, son aquellos que
representan a logeonistas que poseen una participacion accionarial superior o igual a
la que se considere como significativa que hubiera sido designado por su condicion

de accionista, aunque su participacién accionarial no alcance dicha cuantia (Cdodigo
Conthe 2006). Por otra parte, los llamados consejeros externos no afiliados o
independientes, son aquellos que carecen de cualquier tipo de vinculo con la compaiiia,
Yy que son reclutados por otros motivos, como puede ser su experiencia, reconocimiento

profesional o hahillades (CoédigoConthe 2006). Ambos tipos de consejeros no se

35 Para el caso espafiol, 3% en virtud del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.
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encuentran vinculadaslas tareas de direccion de la empresa ([24igl, 1999; Dalton
et al, 1998).

A pesar de las diferencias a las que hemos hecho mencién entre consejeros internos y
externos, la principal de ellas, que se encuentra en la raiz misma de su distincién, viene
a ser el dispar grado de independencia que exhiben para ejercer su funcién de
supervision (Dalton y Kesner, 1987). Por ello, la distincion que tradicionalmente ha
dividido a los consejeros entre internos y externos, pierde sentido si deja de representar
diferentes niveles de independencia, y la clasificacion que se revela mas interesante es
aquella que reconoce distintos tipos de consejeros en funcion de su verdadera

independencia (Judge y Zeithaml, 1992).

La importancia de la distincion de los consejeros radica en el hecho de que los mismos
pueden ejercer diferente tipo de influencia sobre las decisideesnovacion e
inversiones emt+D. En efecto, los consejos puedamsolovigilar, asesorar y aconsejar

a los directivossino también ayudagn la deteccion daecesidadesoportunidades y
problemagiurante el proceso de innovacion e inversioih&n(Cheny Hsu 2009, por

lo tantoactian comdacilitadores o no de l@mnovacion

A partir de esta distincion, la exacta combinacion de los diferentes tipos de consejeros
en el consejo de administracion es otro de los problemas abordados por la investigacion
académica, asi como por todos los codigos de buen gobierno déb rdeasarrollado
(CalzadaTerrados, 2006). En efecto, la investigacion académica ha tratado de encontrar
evidencia acerca de cudl puede ser la combinacién exacta del consejo para que este

pueda ejercer una influencia positiva sobre la innovacion.

3.2.1. Los consejeros externos y/o independientes

Desde que Berle y Means (1932) argumentaron que la separacion entre propiedad y
control en las grandes empresas cotizadas podia ser fuente de posibles conflictos entre
propietarios y directivos, la literatura acedéa ha prestado especial interés al estudio

de las diferentes tipologias de los consejeros, asi 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 admeiistfue

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 consecucion de los objetivos de los accionistas (Agtémadber,

1996; Fama y Jensen 1983); sin embargo, la habilidad del consejo para desarrollar su
papel de control y supervision, asi como el de asesoramiento en la planificacion
estratégica, va a depender en gran medida de su composicion (Pearce yZ&ra, 1

De ahi que dentro del debate sobre gobierno corporativo se ha ido insistiendo cada vez
mas en que las sociedades cuenten con un mayor numero de consejeros independientes
en el consejo (Pérearrillo, 2009c). De hecho, las reformas de gobierno catpor

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 relacion aste tema, la literatura académica ha llegado a un cierto consenso en lo
gue debe entenderse por consejeros externos, y fueron concebidos como miembros no
directivos del consejo (Johnseh al, 1996), es decir, aguellos consejeros que no son
empleados oitkectivos de la sociedad y que, por tanto, no estan vinculados a la misma
(Bhagatet al, 2008). Por su parte, algunos cédigos e informes de gobierno corporativo,
por ejemplo, los del &mbito espafiol, también precisaron lo que debe entenderse por
consejerogndependientes y optaron por definirla por exclusién 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
sociedd (Informe Olivencia, 1998; Informe Aldama, 2003; Codigonthe 2006;
Informe Rodriguez, 2013; 2015). Y, si dirigimos nuestra atenciéon al ambito
comunitario, a su turno, diferentes informes y cédigos de gobierno corporativo, por
ejemplo, el Informe Wintétr(2002), sefialaron que para tener la condicion de consejero
independiente era necesario no tener ninguna relacion con la compafia, con los

consejeros ejecutivos, o con los accionistas de céntrol

36 A nivel comunitario, con el objetivo de llevar adelante buenas practicas de gobierno corporativo en las
principales sociedades europeas;tanision de la UE cred un grupo de alto nivel de expertos en materia

de Derecho de Sociedades cuya funcion principal fue la de llevar adelante la reforma y modernizacion del
Derecho societario en Europa asi como la factibilidad de contar con un Codige& inico de Buenas

Practicas de gobierno corporativo. Las principales conclusiones del grupo de expertos vieron la luz en
noviembre de 2002 bajo el nombre de fAReport of t
Modern Regulatory Framework for Companyaw i n Eur opeo, m8&s conocido co
honor del Presidente de dicha comisién de expertos, el holandés Jaap Winter.

%7 No obstante a lo sefialado en las lineas precedentes, otros cddigos e informes de gobierno corporativo,
principalmente eum@eos, como por ejemplo el Cédigo Aleman, al igual que el del Reino Unido, ltalia y
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Desde la perspectiva de la Teoria de Agentis conseje de administracion
independientes, es decir, aquellos con una alta proporcion de consejeros externos,
suponen una importante herramienta de control ante posibles divergencias de interés
entre propietarios y directivos (Jackling y Johl, 2009); ademas;swebidos comta

primera linea de defensde los accionistas Anderson y Reeh 2004, siendo
imprescindibles para dirigir y controlar a los directivos evitando comportamientos
oportunistas y velando por los intereses de los accionistas. Segun estaldsoria
consejeros independientes tienen la importante misién de dar un juicio independiente
acerca de la labor de los directivos en lo que concierne a la toma de decisiones

estratégicas, asi como a los resultados de la sociedad (Skaeaja, 2005).

Pamla que esto pueda ser posible, los diferentes cédigos e informes de buen gobierno
publicados por diferentes paises, empezando por el InfQaabury (1992), y por
supuesto, los diferentes informes y codigos de buen gobierno publicados en el ambito
espafol,recomendaron que el numero de consejeros externos e independientes en el
consejo sean mayoria, de tal manera que sus opiniones tengan un peso relevante en las
decisiones finales que se adoptgnque dichos consejeros presidan las tres comisiones
mas impotantes del consejo de administracion, es decir, la de nombramientos,
retribuciones y auditoria (Olce€&antonja, 2005). Asi pues, desde el punto de vista de
esta teoria, el consejo ejercera su labor supervisora mas eficientemente si este se
encuentra comyesto 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 podrian aportar sus
conocimientos y experiencias y, tener wragcceso a la informacion de la sociedad, no

ejerceran su labor supervisora con la misma eficacia que un consejero externo.

Son precisamente los defensores de la Teoria de Agencia los que destacan los beneficios
de contar con un mayor numero de conssjeggternos e independientes en los
consejos. Entre los principales argumentos a favor de un mayor numero de esta

tipologia de consejeros, destacan como mas sobresalientes, en primer lugar, la mejora

Francia, optaron por no definir taxativamente lo que debe entenderse por consejero independiente
(OlceseSantonja, 2005).

38 En el ambito espariol los diferentes trabajos beghiblicos sobre gobierno corporativo ya hacian
referencia es este hecho. En efecto, las recomendaciones 2 y 3 del Informe Olivencia (1998), en resumen,
sefialaban que la cantidad de consejeros externos e independientes en el consejo de adminis&acion debi
ser suficiente para ser mayoria amplia en el consejo. Posteriormente el Informe Aldama (2003), el Cédigo
Conthe(2006) y el Informe Rodriguez (2013; 2105) se expresaron en similares términos.
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