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INTRODUCCION

El mundo econémico vive a cada momento trasformaciones trascendentales. Hace
cincuenta afios, dichas transformaciones no afectaban mds que a los participes de la
economia misma, entiéndanse dentro de ella, gobierno, corporacionesl, familias adineradas
que ostentaban el capital accionario y algunas veces se afectaba a los empleados. Ahora el
panorama es distinto, hablamos de una economia global, donde la decisién tomada dentro

de una Corporacidn afectard no s6lo a sus accionistas y empleados, sino a todos.

Conocer esta economia global y dindmica, es de suma importancia para todos y mds ain
para aquellos que estén al frente de una corporacién. Los CEO’s® deben reconocer que la
sociedad actual estd redefiniendo conceptos, y ésto trae como consecuencia la
redistribucion del poder en la sociedad. Preguntas como: ;Cudl es el papel de la
corporacién en la sociedad actual?, ;Como afecta la decision tomada dentro de una
corporacion al mundo en general? y ;Como enfrenta un CEO los retos medioambientales,
sociales y econdmicos que afectan al mundo en general?, es importante que sean abordadas

dentro del ambiente gerencial de la corporacion.

Han sido muchos los autores que se han dedicado a analizar el rol de los negocios en la
sociedad actual. Lo importante en cada uno de esos trabajos, es identificar y reconocer la
importancia que estos conceptos estdn tomando en la economia actual. Cuantos casos se
han presentado en esta ultima década de escdndalos financieros, donde se mezcla el
desinterés de los CEO’s frente a problemas que tradicionalmente se vefan como sociales y
la falta de conocimiento, por parte de la sociedad, del ambiente econémico de cada uno de

los paises en donde los escandalos se presentan.

El estudio de la realidad actual, los problemas medioambientales, la crisis del petréleo, la

inminente recesion econdmica que afecta a los Estados Unidos de América, deben

! Para el presente trabajo el término Corporacién se utiliza para designar a una Sociedad Anénima por
Acciones.

% Esta abreviatura proviene del término en inglés Chief Executive Officer que es utilizada para designar al
Director Ejecutivo de una Corporacién.



presentarse al mundo corporativo como signos de alarma de estrategias que se estdn
impulsando mal; pero, también debe reconocerse en ellas una interesante oportunidad de

cambio.

El presente trabajo tiene por objetivo estudiar el rol de la corporacién actual, reconocer que
muchas de las estrategias implementadas por las grandes corporaciones pueden servir de
guia para nuestras sociedades anénimas salvadorefias. Asi como en 1676 lo dijo Sir Isaac
Newton: “Si he visto algo mds ha sido por pararme sobre los hombros de los gigantes.” >,
asi, todos y en especial los Gerentes de las Sociedades Andnimas Salvadorefias, deben
interesarse por conocer las estrategias que han llevado a las grandes corporaciones al lugar
que ahora ocupan; aprendiendo de sus errores y retomando todos aquellos planteamientos
que puedan ser utiles para la sociedad salvadorefia. Durante afios se ha centrado la atencién
de los CEO’s hacia las ganancias para los accionistas. Una vez bien definida la corporacion
actual, reconoceremos que los accionistas de hoy, no sélo estdn exigiendo generacion de
ganancias, sino estrategias medioambientales y sociales que a largo plazo representen
rentabilidad para la corporacién. Es decir, que el CEO ahora debe ver Mds Alld del Valor

del Accionista.

Para empezar, hay que definir a la corporacion: ;Qué es una Corporacion? Joel Bakan, en
“The Corporation”, la define como una institucién legal, cuya existencia y capacidad de
operar depende de la ley. Esta definicion parece un poco limitada, pero se complementa
con lo que Neil H. Jacoby escribié en “Corporate Power and Social Responsability”, “La
Corporacion es una institucion orientada a la mision, cuyas caracteristicas incluyen una
forma estandarizada de organizacion, politicas de control de los recursos en las juntas
directivas, y control operativo en las unidades de negocios, capital permanente,
personalidad legalmente constituida y capacidad para demandar y ser demandada en su
propio nombre, responsabilidad limitada, derecho a iniciar peticiones legislativas como
cualquier persona...” Ambos conceptos se complementan y de ellos podemos concluir que

la corporacion es una institucion.

? Hilmer/Donaldson. “Rescatando el Valor de la Gerencia. Mds Alld de las Modas que Desprestigian a
Nuestras Corporaciones”. Primera edicién. Editorial Paidés. 1998. Pag. 17
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Pero, ;Qué debemos entender por Institucion? Se le llama Institucién a cada una de las
organizaciones fundamentales de un Estado o Sociedad, en base a esta afirmacion
concluimos que en la sociedad actual, la corporacion se ha convertido en una institucién
fundamental, y si pensamos de forma global, la corporacion serd una instituciéon importante

para la economia global y para el mundo.

A lo largo de este ensayo descubriremos cémo la corporacion ha alcanzado tanto poder en
la economia actual, ademds comprenderemos que los dilemas éticos y morales no deben
estar fuera de la direccién de una corporacion. En el pasado puede que haya sido viable
para los distintos actores econdmicos, dejar fuera aspectos que solo correspondian a causas
humanitarias. Ahora, problemas como la sostenibilidad medio ambiental deben incluirse
dentro de las estrategias financieras, si los CEO’s no quieren que sus empresas queden

fuera de la competencia mundial.

Los CEO’s, en términos generales, tienen por mandato “Maximizar el valor de la Empresa
y asi el valor del accionista”. Debe reconocerse que no se espera que las ganancias de la
corporacién sean absorbidas por todos los costos de la sociedad, pero muchos de los
problemas mundiales que se viven actualmente, son producto de decisiones gerenciales que
no tomaron en cuenta sus efectos sobre terceros. Ahora, el consumidor ha despertado y
demanda mds que un buen producto, o servicio, ahora espera que todo provenga de una
corporacién que tome en cuenta los dilemas éticos y morales, antes reservados a asuntos

estatales o asociaciones no gubernamentales.

(Porqué se ha dado este cambio? Porque los conceptos tradicionales de los actores
econdmicos han evolucionado. Las corporaciones privadas se han desterritorializado, este
cambio incide en la politica, la economia y en todos los aspectos fundamentales del Estado.
Es aqui donde radica la importancia de reconocer que las relaciones de la corporacién con
la sociedad en general, se han enlazado tanto, que es necesario poner nuevos limites y

responsabilidades.

11



Para comprender este complejo sistema de interrelaciones es importante estudiar los
cambios desde una 6ptica global, es decir, evaluar a la corporacién dentro de su marco de
accion. Solo asi, se logrard comprender qué es lo que la sociedad espera de la corporacion
y cudles son las estrategias mds acertadas para que mantenga su competitividad dentro de
este mundo econdmico tan agresivo. Valor del Accionista versus dilemas medioambientales

y sociales deben ser conciliados.

Inversionistas, economistas, accionistas, CEO’s, y todos los actores de la dindmica
econdmica mundial, deben interesarse por reconocer los cambios trascendentales que estan
operando en la sociedad actual. Es esto lo que busca el presente trabajo, presentarle al
lector una vision integral de como la corporacidn actda en una sociedad global y de cémo

toda decision que se toma dentro de ella, afecta a todos.

v



L LA CORPORACION: EVOLUCION HISTORICA.

Actualmente la corporacién posee caracteristicas que la diferencian de las otras
organizaciones comerciales. Dichas caracteristicas son: El capital accionario, el rol de los
administradores, la responsabilidad limitada y el cardcter de persona juridica. A lo largo de
los siglos, la corporacién ha ido adquiriendo cada una de estas caracteristicas en contextos
histéricos que vale la pena estudiar, a fin de comprender mejor como se fue configurando

en la institucién que ahora conocemos.

a. En la corporacion, el capital esta dividido en acciones:

En 1564, comienzan a aparecer las compafifas por acciones, iniciando en Londres con la
“Compariia de las Minas Reales”. Con el invento de la maquina de vapor y la Revolucién
Industrial, las sociedades por acciones se convirtieron en la respuesta para financiar
politicas de expansion y desarrollo. Para esta época, el acceso al mercado de capitales
estaba limitado al circulo de la clase dominante. Por muchos siglos, inyectaron el capital
necesario para ejecutar los proyectos de expansion de las distintas empresas. Al inicio del
siglo XIX, las grandes compafiias de Inglaterra y EUA, habian demandado tanta inversion,
como los pequefios circulos de accionistas adinerados habian podido aportarles. Entonces
se presentaban sélo dos alternativas para los accionistas: 0 proveian mds recursos
financieros o, compartian el poder accionario emitiendo mds acciones. A mediados del
siglo se decidi6 abrir los mercados de capital de ambos paises a la clase media, en busca de

mas inversion.

b. La figura del administrador.

Paralela a la evolucién de las compafifas por acciones, se da la figura del fideicomisario o
administrador. En sus inicios, la corporacion estaba formada por un pequeiio grupo de
hombres, vinculados entre si, por una lealtad personal y confianza mutua. Se trataba de
familias adineradas que se asociaban, uniendo su capital para “generar ganancias”. Entre

ellos, elegian un representante que debia administrar el capital, iniciando asi la separacion



que hasta ahora existe dentro de la corporacion, entre los ACCIONISTAS, o duefios del
capital accionario, y los ADMINISTRADORES, o grupos de personas que manejan la firma.

Este disefio uUnico de administracion, tuvo grandes detractores. Entre ellos podemos
mencionar a Adam Smith, quien en The Wealth of Nations, advierte que los fideicomisarios
o administradores no pueden ser confiables, por estar encargados del dinero de otros. Pese
a éste y muchos otros argumentos en contra, la figura del fideicomisario se ha ido
perfeccionando y se han encontrado los mecanismos necesarios para asegurar a los
accionistas una buena administraciéon de su capital. De esta figura nace el término de

administrador o CEO.

c. Responsabilidad Limitada

Como se mencioné anteriormente, la clase media, en el siglo XIX comenz6 a tener acceso a
los mercados de capital. Es decir, podian comprar acciones de las grandes compafias. Pero
una barrera detenia esa compra, y era el hecho que no importaba cudnto o cudn poco la
persona invirtiera, se hacia responsable personalmente, sin limites, por las deudas de la
compafifa. Este hecho ponfa en peligro: casas, ahorros y activos personales de los
accionistas si la compafifa fracasaba, siendo la compra de acciones, una opcién poco
atractiva. Este riesgo fue removido a mitad del siglo XIX, cuando los lideres de negocios y
los politicos, recomendaron cambios en la Ley, en cuanto al limite de responsabilidad de
los accionistas, la cual debia estar en proporcioén de la cantidad que ellos habian invertido

en la compaiiia.

Los partidarios de la “Responsabilidad Limitada”, la reconocieron como la solucién
perfecta para atraer la inversion de la clase media. Los criticos, en cambio, alegaban que
esta figura, minaba la responsabilidad; razonaban que la corporacion es gobernada por un
CEO o administrador, quien no tenia ninguna responsabilidad sobre las deudas que adquiria
en nombre de la corporacion; siendo asi, podia temerariamente ser inconsciente sobre dicha
fortuna. Mds inconsciente podian ser los accionistas, quienes no respondian mds que por el

monto invertido. Para los detractores de la responsabilidad limitada, los accionistas se



configuraban, a partir de esta reforma, como personas intocables, con capacidad limitada

para perder, pero con capacidad ilimitada para ganar.

Con estos argumentos en contra, las leyes reconocieron la figura de la responsabilidad
limitada, como un elemento fundamental de la corporacién. Habiendo removido este riesgo
de inversion, la via estaba claramente extendiéndose a la participaciéon popular en el

mercado de capitales.

d. Personalidad Juridica definida por la Ley.

A raiz de esta apertura en los mercados, el capital accionario de la corporacién se diluyo
tanto, que los accionistas eran incapaces de influir en las decisiones administrativas de
forma individual; como consecuencia, se observa en este periodo una pérdida del poder y

control en la gran corporacion, lo que se convierte en una ventaja para los Administradores.

Igualmente, los terceros que contrataban con la corporacién como un todo, se vieron
afectados al momento de tener que hacer valer sus derechos frente a esa agrupacion de
accionistas. Se comenzd a buscar a una persona que asumiera los derechos legales y las

obligaciones que la firma requeria para operar en la economia.

A finales del siglo XIX, los abogados corporativos lograron encontrar a la persona perfecta
para adquirir los derechos y obligaciones de la corporacién. Narra la historia, que en los
tribunales de los Estados Unidos de América, se presentd el argumento de amparar a la
corporacién, como una persona ficticia y con existencia legal, a la decimocuarta enmienda
de la Constitucion de los Estados Unidos de América, la cual dice que todos tenemos
derecho a “un debido proceso legal” y a “protecciéon equitativa ante la Ley”. Este
argumento prosperd en los tribunales y se reconocié a la corporacién como una persona
juridica. Esto horrorizo a muchas personas de la época, ya que la decimocuarta enmienda
fue aprobada para proteger las libertades y los derechos de los esclavos. Y ahora, los

abogados habian logrado que la corporacién se amparara a esa enmienda.



Todos estos alegatos legales deterioraron la imagen de la corporacion. Esto impulsé a que
las grandes Corporaciones de principios del siglo XX, implementaran campaias
publicitarias donde se presentaba a la corporacién como una institucién que tiene mucho

que aportar a la sociedad. Ademads le atribuian caracteristicas tipicas de un ser humano.

Para finales de la primera guerra mundial, muchas corporaciones lideres, como: General
Electric, Eastman Kodak, Standard Oil, Goodyear Tire & Rubber Company, empezaron a
crear la imagen de una Corporaciéon benévola y socialmente responsable. Es en este
momento de la historia cuando comienza a tomar forma el concepto de la Responsabilidad
Social Corporativa. Aparece también el término “nuevo capitalismo”, que fue usado para
describir esta tendencia que buscaba suavizar la imagen de la corporacién, como una
entidad preocupada por los dilemas sociales; ofreciendo salarios justos y buenas
condiciones de trabajo para sus empleados. Aparece con fuerza la disyuntiva de la ética en

los negocios.

Uno de los lideres de este movimiento fue Paul W. Litchfield, CEO de Goodyear; €l “creia
que el capitalismo no sobreviviria a menos que la igualdad y la cooperaciéon entre

trabajadores y capitalistas reemplazara la division y el conflicto™

Este tipo de planteamientos fueron tomados por algunos como ideas socialistas y marxistas.
Aun asi, Litchfield siguié adelante con sus ideas. Disefié un plan para mejorar la salud,
educacion y el bienestar de sus trabajadores y familias. Para él, habia sido esta estrategia
de métodos de negocios y responsabilidad social lo que habia logrado el ascenso de

Goodyear en el rango de las corporaciones.

Con la gran depresion de los afios 30 en los Estados Unidos, las corporaciones volvieron a
ser afectadas en su imagen, a raiz de opiniones publicas que las sefialaban como la tnica
responsable de la crisis econémica, por sus politicas codiciosas y su mala administracion.

Fue este revés a su imagen, lo que hizo que volvieran sus ojos hacia la “responsabilidad

* Bakan Joel. “The Corporation. The Pathological Pursuit of Profit and Power”. Primera
edicion. Editorial Free Press. 2004. Pagina 18.



social corporativa”, como la forma de suavizar las relaciones con la sociedad. En este
periodo, hubo incluso algunos CEO’s que fueron capaces de plantear ideas populistas como
la que expres6 Gerard Swope, Presidente de GE en 1934: “La organizacién industrial debe
tomar el liderazgo, reconociendo su responsabilidad frente a los empleados, al publico y a

sus accionistas, mejor de lo que la democracia social podria actuar a través del gobierno™

Ya para mediados del siglo XX, Adolf Berle y Gardiner Means esbozaron la idea que “la
corporacién podia potencialmente convertirse en una Instituciéon dominante del mundo

6
moderno.”

e. Conformacion de la Corporacion actual.

En la década de los 70”s y 80“s se comenzé a abrazar la idea del neoliberalismo desde los
gobiernos, lo que impulsé estrategias como la desregulacion y la privatizacion, estas poco a
poco fueron implementadas en los distintos paises. Las innovaciones tecnoldgicas en
transporte y comunicaciones, lanzaron a las mesas corporativas estrategias de expansion y

desterritorializacion.

Las corporaciones que antes se circunscribian a no muy lejos de la jurisdiccion de su casa
matriz, pueden ahora buscar en el mundo una localidad que les ofrezca condiciones de
produccion a mds bajo costo. Esto presenta un cambio en la vision corporativa; antes todo
era territorial, la corporacion tenia una nacionalidad definida y hasta cierto punto, debia
responder a las necesidades de la sociedad en la cual operaba. Ahora, la vision ha
cambiado, se ha vuelto global, la corporacién es transnacional y debiera responder a todas
las sociedades en donde opera. Pero, ;cudl es la consecuencia que se genera a raiz de este

cambio de vision?

Es un rol impositivo el que ahora presentan las corporaciones en muchos de los paises en

los cuales operan, el cual se ha forjado poco a poco y gracias a la desregulacién y debilidad

> Op. Cit. Bakan Joel, Pag. 19.
® Op. Cit. Bakan Joel, Pag. 19.



legal en temas medioambientales, laborales y de exportacion. En 1993, en el marco del
pensamiento descentralizador y global de la corporacién, se cre6 la WORLD TRADE
ORGANIZATION siendo sus siglas WTO, vino a profundizar la desregulacion econémica

global, buscando medidas que agilicen el trafico comercial internacional.

Este contexto de desregulacién legal y abusos de poder ha desembocado en problemas
sociales y medioambientales que hacen que la sociedad lance fuertes cuestionamientos y
sefalamientos hacia la corporacion. Es esta problemdtica la que debe presentarse en las
mesas corporativas, no como un problema social que no atafie al entorno econémico; sino,
como un momento histérico en el que los retos medioambientales, sociales, laborales e
incluso politicos estdn marcando el destino de las corporaciones. Serdn las juntas directivas
y el CEO y su equipo, quienes decidirdn la estrategia a seguir para que estos retos se

transformen en ventajas corporativas.

II. LA CORPORACION DE HOY

La dindmica de la economia mundial estd afectando la estructura fundamental de la
corporacién. Cambios en la propiedad accionaria, el poder dentro de la corporacién y la
relacién entre la corporacién y los stakeholders’, es importante que sean examinados a
profundidad porque estdn cambiando conceptos fundamentales.

a. Nuevo Concepto de Accionista:

Los CEO’s deben preocuparse por maximizar el valor de la empresa y para los accionistas.

Pero, ;Qué debemos entender ahora por accionista?

" El término STAKEHOLDERS se utiliza para referirse a grupos de interés, Normalmente los Stakeholders
de una Corporacién eran los accionistas, ahora este término se ha ampliado a todos aquellos grupos
relacionados o implicados de una u otra manera con la Corporacién.. Dentro de los Stakeholders podemos
mencionar a los empleados, clientes, proveedores y sociedad en general. Mas adelante en el presente trabajo
se retomard este tema y cudl puede llegar a ser su incidencia financiera para la Corporacién. Algunos paises
como Alemania han reconocido dentro de sus leyes el capitalismo de los Stakeholders, dejando que un
representante de los trabajadores se retina con la Junta Directiva, para supervisar que sus acuerdos no dafien a
los empleados.



Tradicionalmente, al hablar de accionistas, nos referimos a un grupo de personas o familias
que poseian el capital accionario. Ahora, al referirnos al concepto de accionista y para este
documento, estamos hablando de todas las personas econémicamente activas o jubiladas,
que tienen inversiones en corporaciones multinacionales, ya sea a través de un fondo de

pensiones o de un seguro. Se les reconoce con el término de CITIZEN OWNER.®

La propiedad accionaria pasé de una elite al capitalismo populista que ahora la ostenta, por
razones que se mezclan entre la demografia y la economia. El crecimiento de la poblacién
a nivel mundial, los avances cientificos y médicos han hecho que los afios de vida
aumenten y que las personas gocen de mds y mejores afios de retiro. Los jubilados se dan
cuenta que las pensiones estatales que acumularon en sus afios de trabajo no son suficientes
para la demanda de sus afios de retiro. Lo que empuja la creacion de sistemas de pre-
fondos que construyen riquezas que en el futuro se convertirdn en un fondo de retiro

individual.

Pero estos nuevos accionistas, no ejercen sus derechos de propiedad directamente, s6lo
aportan el dinero para que los inversores institucionales puedan comprar las acciones.
Entonces, (Quién es realmente el accionista? (El inversor institucional que compra la
accion o el citizen owner que aporta el dinero para que esa accién sea comprada? La
realidad nos demuestra que el verdadero accionista es el citizen owner, ya que si la accién
obtiene beneficios, un porcentaje de ellos le son trasladados en forma de rendimientos y si
la accion refleja perdidas, dependiendo de la politica de contrataciéon con el inversor

institucional puede llegar a arriesgarlo todo.

¥ El término CITIZEN OWNER es un nuevo concepto que surge a raiz de la transferencia de la propiedad
accionaria que dentro de las Grandes Corporaciones se ha dado. El Citizen Owner es el ciudadano que hasta
hace poco hacia una delegacién ciega de su propiedad accionaria para el Inversor Institucional; pero que
ahora estd realizando su propiedad y se siente un ciudadano duefio y con derechos a operar sobre las
estrategias implementadas por la Corporacién. El Citizen Owner estd despertando a la idea que es €l el duefio
de las acciones en las que los Inversores Institucionales invierten, son ellos los que han dado el dinero para
que esas acciones sean compradas.



b. El Poder dentro de la Corporacién

El cambio del concepto de accionista impulso la creacion de fondos de captacion de capital,
introduciéndose en el entorno econdémico la figura de los INVERSORES
INSTITUCIONALES’. Este agente econémico poco a poco ha ido buscando los medios

para influir directa o indirectamente en las corporaciones en las cuales ha invertido.

Esta nueva figura y otro tipo de circunstancias que mdas adelante se mencionardn, han

generado cambios de poder dentro de la corporacidn.

El poder accionario, siempre ha sido ejercido exclusivamente por el CEO. Ahora, a raiz de
esta nueva dindmica econdémica, el CEO muchas veces se ve dirigido por el inversor
institucional a quien ha sido transferido el derecho de propiedad accionaria por parte de los

citizen owner.

Lastimosamente esta ha sido una delegacion imperfecta de responsabilidad, ya que no
existen los mecanismos necesarios para regular o vigilar las decisiones de estos inversores
institucionales. A este fenémeno se le ha llamado CAPITALISMO SIN DUENO' y su

inevitable resultado ha sido el abuso de poder.

°El término INVERSOR INSTITUCIONAL es muy amplio. Actualmente son los mas grandes participantes
de los mercados financieros. Entre ellos estian: los fondos de pensiones, Hedge Fund (fondos de cobertura),
fondos mutuos, entre otros. Estos Inversores Institucionales se estdn convirtiendo en la principal fuente de
capital en los pafses desarrollados. Se convierten en una institucién esencial en una sociedad en que la
mayoria de personas esperan vivir muchos afios después que acabe su vida laboral, y que necesitardn mas
fondos de los que poseen. Para 1992 los Inversores Institucionales manejaban no menos del 50% del capital
social de las grandes Corporaciones, nunca antes habia existido tal concentracién de control financiero en
Estados Unidos de América.

10 Segiin este fenémeno, los Inversores Institucionales son inversores que controlan grandes reservas de
capital y su inversion, pero ni los directores que los gestionan, ni los propietarios son capitalistas. El
Capitalismo que nace con los fondos de pensiones es capitalismos sin capitalistas. Legalmente, los fondos de
pensiones son “propietarios”; pero solo legalmente. En primer lugar, los fondos de pensiones son fiduciarios,
los propietarios son los beneficiarios finales, estos son los futuros pensionistas.

Ademais, los fondos de pensiones son capitalismo sin capital, ya que los fondos con los que invierten son
salarios diferidos, se acumulan para proporcionar el equivalente a unos ingresos salariales cuando las personas
ya no laboren.



Ante este tipo de cambios, el CEO debe seguir respondiendo a los intereses de los
accionistas. Debe el CEO reconocer que es el citizen owner el verdadero duefio de la
propiedad accionaria, y no el inversor institucional. Por ello, tiene mayor importancia, que
la planeacion estratégica de la corporacion recoja aspectos como la responsabilidad social
corporativa, porque al final de cuentas: accionista, citizen owner y trabajador se conjugan

en una misma persona.

c. Relacion de la Corporacion con los Stakeholders

Con el cambio en la propiedad accionaria y el poder corporativo que han adquirido los
inversores institucionales, se han configurado distintos argumentos en cuanto a la postura
que debe adoptar la corporacion frente a los stakeholders. El argumento mds fuerte que se
presenta es: los stakeholders afectados por la corporacion deben participar en la decision de
la estrategia corporativa. El CEO debe reconocer que los stakeholders estan adquiriendo
fuerza en el mundo econdémico y pueden llegar a lesionar la imagen de la corporacion,

disminuyendo sus ganancias.

A nivel mundial se cuentan con mds herramientas legales y de informacién, los
stakeholders estdn mds atentos y dispuestos a hacer valer sus derechos frente a las grandes
corporaciones. Si el CEO no toma en cuenta estos asuntos, a los que se les ha llamado
contingenciales, a la larga se convierten en una fuerte erogacién para la corporacién y

ademds en un deterioro para su imagen corporativa.

Hay que reconocer que la idea del stakeholder estd presente en todas las corporaciones, en
teoria; pero en la prictica no se ha disefiado la forma de incluirlos en la agenda
corporativa. Actualmente, las corporaciones quieren satisfacer las demandas de los
stakeholders a través de la responsabilidad social corporativa'', pero todo indica que se

demandan mds acciones de la corporacion para darle solucién al tema de los stakeholders.

"' La Responsabilidad Social Corporativa es una perspectiva que més adelante se tratard a fondo. Podemos

decir que busca anteponer los derechos de la sociedad y la naturaleza, al propésito de maximizar las ganancias



Los tres topicos anteriormente expuestos en este capitulo, fundamentan claramente a la
corporacion de hoy. Hay una historia de actualidad que marca el pasado y el futuro de las

corporaciones y qué tan importantes e influyentes se han vuelto los stakeholders.

En Abril del 2004 se autoriz6 el arresto de Jeffrey Skilling, CEO de Enron. Por un tiempo,
el caso Enron fue tratado como algo excepcional, una situacion tnica. Se abri6 una caja de
Pandora que present6 la realidad que estdn viviendo muchas corporaciones. Sali6 a la luz
publica que ésta y otras firmas se estaban financiando con fondos de retiro o pensiones

vitalicias de los ciudadanos, lo que generaba una crisis econdmica y legal mayor.

Este escdndalo financiero destruiria los ahorros y los suefos futuros de la clase media y

trabajadora.

Esto gener6 que se comenzaran a buscar mecanismos que controlaran las conductas

abusivas de las Corporaciones, poniendo fin a las viejas formas de hacer negocios.

d. Posiciones Ideoldgicas encontradas.

De esta historia se deduce que la sociedad actual tiene dos posiciones ideoldgicas

contrastantes, en cuanto a la forma en que la corporacién participa dentro de la sociedad.

d.1. “Perspectiva del Valor del Accionista”.

Esta perspectiva acentda la rentabilidad sobre la responsabilidad y ve a la corporacién

como un instrumento de sus duefios. En 1928, Calvin Coolinge expresa ‘“The business of

de la Corporacién a cualquier costo. Esta perspectiva plantea en las discusiones gerenciales el actuar de la
Corporacién en funcién de los principios éticos.
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America is business”'?.

Bajo la misma idea, ahora se utiliza la frase “The business of
. . . 13 . . .
u u , u u
business is business” °, ambas respaldan el planteamiento que afirma que la corporacidn
fue hecha para hacer negocios y nada méds. Lo que estd bien, siempre que se respete la ley.

Quedando los temas de tipo social, como secundarios.

Segtn este planteamiento, el tnico y legitimo propdsito de las corporaciones es crear valor
para los accionistas; determindndose que el éxito de una corporacién se puede medir a
través del precio de las acciones, dividendos y beneficios econdémicos.  Siendo
necesariamente la rentabilidad de las acciones, la forma en que se genera confianza en los

inversionistas.

Esta perspectiva no reconoce en la corporacion una red de personas que trabajan juntas; no
ve en los empleados el capital intelectual, no fomenta la confianza con ellos, ni con el
entorno. Responsabilidades de empleo, comunidades locales, medioambiente, bienestar del
consumidor, etc. no le deben interesar a la corporacion, sino a los individuos y los
gobiernos. El exponente actual de esta perspectiva es Milton Friedman'?, quien la respalda

apoyado en la primacia legal de los shareowners'> en paises como USA.

El problema de esta perspectiva, es que le resta importancia a dos realidades: Por un lado,
hay que reconocer que los asuntos sociales no son tangenciales al fundamento del negocio
de la corporaciéon. Quienes abordan la temadtica social desde este enfoque puramente
defensivo, ignoran los sentimientos del publico, volviéndose vulnerables a las criticas
sociales. Apoyados en la perspectiva del valor del accionista, implementan estrategias

cortoplacistas y olvidan que la mayor parte del valor de mercado depende de expectativas a

'2 “The business of America is business”, cuya traduccién literal es “El negocio de América es el negocio”, se
refiere a que en los Estados Unidos de América las Corporaciones no deben preocuparse mas que por hacer
negocios, todo lo demds queda fuera de su esfera de accidn.

"> “The business of business is business”, literalmente puede traducirse como “El negocio del negocio es
Negocio”, afirmacién que se utiliza en le mismo sentido de la frase anterior, sélo que ahora no se limita a las
corporaciones de los Estados Unidos de América.

'* Milton Friedman, Premio Nobel en Economia 1976 por sus logros en el campo del Andlisis del consumo;
sobre la historia y la teoria monetaria y por su demostracion de la complejidad de la politica de estabilizacidon.
'S Accionistas. Duefios de las Acciones.
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mds de tres afios, es decir, los impactos por no prestar atencion a temas sociales son de

largo plazo.'®

Por otra parte, el CEO debe reconocer que las presiones sociales también pueden servir
como indicadores tempranos de factores esenciales para la rentabilidad corporativa, mas
que implicar un riesgo para la corporacién, debe verse como generador de oportunidades de
creacion de valor. Las presiones, a menudo indican la existencia de necesidades sociales

insatisfechas o nuevas tendencias de los consumidores.

Por el anélisis de estas dos realidades podemos deducir que muchas veces, la perspectiva
del valor del accionista puede impedir maximizar ese valor, ya que conduce a los gerentes a
enfocarse demasiado en el desempefio de corto plazo, desaprovechando oportunidades

importantes de negocio.

d.2. “Perspectiva del Valor del Stakeholder”

Esta perspectiva acentda la responsabilidad sobre la rentabilidad y ve a la corporacion

como coaliciones que deben servir a todas las partes implicadas.

Los que respaldan esta perspectiva, creen que el éxito de una corporacién se debe medir por
la satisfaccion de todos sus stakeholders. Creen que responsabilidad social es un tema

corporativo, demandando que la corporacion sirva a la sociedad de la mejor forma posible.

Hay muchos grupos y activistas involucrados en temas de responsabilidad social
corporativa que exigen a las corporaciones, entre otras cosas: didlogos con los

stakeholders, formulacion de informes sociales y medioambientales, politicas corporativas

'® Por mencionar algunos ejemplos de los impactos a largo plazo de los temas sociales en los negocios,
podemos hablar del sector farmacéutico y las tormentosas presiones derivadas del elevado precio de farmacos
prescritos para combatir el SIDA; en el sector de comida rapida, encontramos los crecientes debates sobre la
obesidad y su relacién con el marketing que se le hace ha estos productos insanos. Ambos ejemplos
representan un deterioro para sus sectores y ademas se traducen en desgastes econdmicos que las respectivas
Corporaciones deben afrontar por las demandas legales que estas presiones pueden generar.
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sobre asuntos éticos. Pero,;realmente debe la corporacién involucrarse en las necesidades

de la sociedad?

Segin esta perspectiva, las relaciones con los stakeholders deben basarse en compromisos
morales. Una corporacién debe establecer un listado de principios morales fundamentales,
los cuales conducirdn el coémo la corporacion hace negocio, siendo la base para la toma de

decisiones.

Muchos ven en la perspectiva del valor del stakeholder una forma féacil de mejorar la
imagen de la corporacion, es decir, implementan acciones a favor de los stakeholders s6lo
si eso trae beneficio para la corporacion. A raiz de esta aplicacion errénea de la perspectiva
del valor del stakeholder, han surgido dos planteamientos morales que merecen ser

mencionados:

El primero surge de la idea que las decisiones de la corporacion afectan los intereses de los
stakeholders. Segun este planteamiento, la corporacién no actia de forma ética, pues sus

decisiones afectan a otros.

Para remediar este comportamiento anti-ético de la corporacion, no hay mas que incorporar
los intereses de los stakeholders a las bases de la estrategia corporativa. Los principios
morales deben estar presentes en toda planeacion estratégica, sOlo asi, las decisiones
corporativas realmente reflejardn lo que la corporaciéon es y lo que piensa que es

importante.

El segundo planteamiento estd basado en la idea que orientar los principios morales de la
corporacidn hacia los stakeholders e incluirlos asi orientados en la estrategia corporativa es
un concepto débil e ineficaz. Ver la perspectiva del stakeholder como una cooperacion
estratégica para la corporacidn, es aplicar los principios morales estratégicamente. Esto nos
llevaria a principios morales que realmente no serian morales y por lo tanto, no causarian
los resultados estratégicos deseados. Pero, si realmente alineamos la planeacion estratégica

con principios morales orientados hacia los stakeholders, entonces la Corporacion si crearia
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y sostendria relaciones con sus stakeholders basadas en la confianza mutua y la
cooperacion, las cuales son dificiles de falsificar; obteniendo de esta relacién una ventaja

competitiva sobre otras corporaciones que no actian de la misma manera.

Las dos posiciones ideoldgicas que actualmente se presentan en el mundo corporativo, no
representan una solucién confiable frente a todos los cuestionamientos y presiones que
enfrenta la corporacién de hoy. Lo mejor seria encontrar el equilibrio entre ambas
perspectivas, reconociendo que la primera responsabilidad de una corporacion, es conseguir
resultados econdémicos no menores al coste de capital. El rendimiento econémico es la
base, sin él, no se puede desempefiar ninguna otra responsabilidad. Pero, el rendimiento
econdmico no es su Unica responsabilidad, la corporacion debe reconocer su

responsabilidad por el impacto de sus estrategias en la comunidad y la sociedad.

Es irresponsable por parte de una Corporacion aceptar o querer asumir responsabilidades
que estorben su capacidad para realizar su principal tarea y misién. Ya que, alli donde no

tiene competencia, tampoco tiene responsabilidad.

El desafio para el CEO es intentar encontrar un enfoque de los problemas sociales y
medioambientales, que encaje en las competencias de la corporacion y que transforme un
problema social o medioambiental en una oportunidad. ElI CEO debe estar atento a captar
la importancia potencial de los temas sociales para las estrategias de la firma y de como
estas presiones sociales pueden llegar a afectar el core business'’, a través de nuevas
regulaciones o cambios en los patrones de consumo. No se puede conectar la ética y la
moral a la estrategia corporativa, a menos que haya un punto de interseccién entre los
valores que la corporacion defiende y las pricticas del negocio. Asi, hay ejemplos précticos
de corporaciones que encontraron este punto de intersecciéon y cambiaron su modelo de
hacer negocios: “Para Interface por ejemplo, significa dejar de vender simplemente
alfombras y pasar a ofrecer servicios de recubrimientos de superficies, de tal manera que
pueden eventualmente retirarlos o reemplazarlos parcial o totalmente, si el cliente desea un

color distinto. Para Carrier, lider mundial en equipos de aire acondicionado, el punto de

17 Core Business: corazén del negocio.
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interseccion significo rentar los servicios de aire acondicionado, en lugar de vender los
aparatos mismos.” Si no es asi, la responsabilidad social seguird limitada en la agenda
corporativa a los departamentos de relaciones publicas, los cuales actian a gran distancia de

las decisiones estratégicas de la firma.

III. MAS ALLA DEL VALOR DEL ACCIONISTA

Otro elemento que debe introducirse en este andlisis, es el actual debate del
aprovechamiento de los recursos naturales y su consecuente impacto en la vida. Es una
realidad que la era industrial se ha caracterizado por el aprovechamiento de los recursos

naturales y sociales para la creacion del capital productivo.

En los ultimos veinticinco afios han aumentado en la sociedad, las tasas de divorcios , los
nifios en la calle, las familias en extrema pobreza. Hay que reconocer que se han abierto
espacios para la expresion de la libertad de la mujer y de otros grupos, pero la sociedad
moderna ha llevado al aislamiento y la desconfianza. Las jornadas laborales se han
extendido a raiz de la masificacion de la produccién, lo que lleva a demandar mds recursos
naturales. Muchos financieros se preguntaran: ;Qué relacion tienen estas situaciones con la
corporacién?,  ;Tendrd algin impacto en la corporacién, el deterioro social y
medioambiental de los distintos paises? A simple vista parece que no. Pero, los tltimos
afios nos muestran una realidad distinta. Los CEO’s y CFO’s de las corporaciones de hoy,
deben estar mas atentos a las realidades mundiales. Hay un consenso global en cuanto a la
relacion que guardan los flujos futuros de una corporacién y sus estrategias frente a temas

sociales y medioambientales.

Centrdndonos en los temas sociales, los CEO’s y CFO’s deben reconocer que los problemas
que afectan a la sociedad, realmente afectan a sus empleados, y ellos son el capital
intelectual con el que cuentan. Lo mismo sucede con los temas medioambientales, pero
estos cobran una dimension mayor, pues ahora la sociedad mundial reconoce que mucho

del deterioro que se estd viviendo, es un producto directo de las estrategias productivas.
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De acuerdo a lo expresado, la sociedad actual demanda que los dilemas ético-
corporativosls, sean atendidos desde la direccién corporativa. Quien gestione la firma debe
tener una vision clara, de todos los temas antes expuestos, a fin de que las estrategias que
implemente recojan todos estos lineamientos y se logre encontrar ese equilibrio entre la
consecucion de resultado econémico satisfactorio y la respuesta efectiva frente a temas
sociales y medioambientales. Inicidndose asi un nuevo enfoque o perspectiva corporativa,

que se sitda Mds alld del Valor del Accionista y no tan entregada a los intereses de los

Stakeholders.

Se busca que los CEO’s sean conscientes que ante las presiones medioambientales y
sociales existentes, no s6lo debe la firma reaccionar, sino que debe comprender que ahora,
existe una clara relacién entre lo ambiental, lo social y el rendimiento econémico; los
resultados econdmicos de una firma, son ahora, una sefial emitida por la sociedad, de apoyo
hacia las estrategias implementadas por ella. Segun el tipo de firma y el sector econdmico
en que se desenvuelva, las oportunidades y amenazas ambientales y sociales pueden ser
determinantes del éxito o del fracaso de la corporacion. En este capitulo se pretende
analizar el como y porqué de la relacion entre desempeio financiero y estrategias sociales y
medioambientales implementadas en la corporacion. Estudiando los diferentes
instrumentos financieros que se han construido para aprovechar las oportunidades derivadas

de esta relacion.

A lo largo del presente trabajo se ha expresado constantemente que el CEO tiene como
propdsito “ Maximizar el valor de la empresa y asi el de los accionistas e inversionistas” .
Esta, es una premisa de la teoria de “generacion de valor”, la cual centra los esfuerzos
gerenciales en el proposito y los valores de la corporacion. El propdsito puede ser centrar
los esfuerzos alrededor de la construccion de valor para el accionista y puede también tener

como objetivo otros componentes como el valor del Stakeholder.

18 | 0s dilemas éticos son a los que se enfrenta la Corporacién entre el actuar éticamente y el implementar
acciones con los que pueda dafiar a terceros. Los dilemas éticos surgen algunas veces de la relacion entre la
Corporacién y la comunidad en la que opera , sus empleados, proveedores, accionistas, el medio ambiente,
etc.
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Por mucho tiempo las corporaciones han centrado todos sus esfuerzos en la construccion de

valor contable, sin importar nada mds; ahora, los mismos accionistas estin demandando que
.z .. ey eq- 1 . .

la creacién de valor esté vinculada a la sostenibilidad" social y ambiental y con ello, el

desempeiio financiero encuentra una nueva herramienta para dicha creacion.

Segtn la teoria de Porter, en el sentido mas amplio, una corporacion crea valor econémico
cuando mejora su posicion competitiva respecto a las otras empresas del sector al cual
pertenece y logra, mediante la captura de mercado, drenar flujos de efectivo provenientes
de sus clientes. Para mejorar la posicion competitiva, un CEO debe buscar siempre
aumentar el poder de negociacién de la corporacion frente a los stakeholders y minimizar la
posibilidad de entrada de nuevos competidores, lo cual se logra a partir de la diferenciacion,
que puede ser diferenciacion de Producto o diferenciacion de precio. Ver breve explicacion

en ANEXO.

Los stakeholders estdn ejerciendo presion sobre la corporacién, para que mejore su
desempefio social y ambiental; dichas presiones pueden traducirse en leyes, impuestos,
presiones internas de los accionistas, preferencias de los consumidores, etc. Lo ambiental y
lo social son parte de los elementos que afectan a la corporacién y se constituyen en
variables a analizar por parte del CEO y CFO, ya que pueden traducirse en oportunidades, a
través de estrategias de diferenciacion que creen valor econdmico; o puede materializarse

en amenazas que impliquen pérdida de competitividad.

Los efectos directos de estas estrategias de diferenciacion se reflejan financieramente en los
flujos de caja, a través de mayores ingresos, por incremento en el volumen de ventas o por
aumento en los precios. Si la corporacion no sabe plantear dentro de sus estrategias lo
social y lo ambiental, se convierte en una corporacién riesgosa. Esto se traduce en la

exigencia de mads rentabilidad por parte de sus inversores, disminuyendo el valor para los

19 ¢Qué es sostenibilidad? Muchos autores argumentan que la actual forma de produccién no es sostenible, es
decir que ya no se puede demandar mas materia prima de los recursos naturales, pues estos se generan a un
ritmo menor que la demanda productiva. Ademas, afirman que la materia prima proveniente de la naturaleza
no es aprovechada al maximo, sino que es sub-utilizada en el proceso de produccién. En base a este
planteamiento, se demanda de las Corporaciones procesos productivos que respeten al medio ambiente.
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accionistas. Si, en cambio, la corporacion realiza sus negocios con apego a sus valores
éticos y en cooperacion con los stakeholders, cuidando de lo social y lo ambiental, se
vuelve menos riesgosa y mds rentable a largo plazo, incrementdndose directamente el valor

de sus accionistas.

Estas variables son ahora tomadas en cuenta para el andlisis financiero de cualquier
empresa. Por ello, se han creado instrumentos financieros enfocados a cubrir riesgos y
aprovechar oportunidades derivadas de mejores practicas sociales y ambientales. Estos

instrumentos son:

a. Inversiones con Responsabilidad Social.

Este es uno de los instrumentos de mayor crecimiento en el mercado financiero. Su
principal caracteristica es que ademds de los criterios tradicionales de riesgo y
rendimientos, toma en cuenta criterios de desempefio social y ambiental para la toma de

decisiones de inversion.

Asi, un CEO que desee que su corporacion sea atractiva a este tipo de inversionistas, debe
preocuparse por cumplir con los criterios sociales y ambientales impuestos, los cuales son

analizados a través de tres herramientas:

a.l. Screening: Filtrando el destino de la inversién. Segun este criterio se excluyen
empresas que afecten a los stakeholders, ya sea por el tipo de servicio o producto al que se
dediquen, o porque tienen desempefio ambiental y/o social negativo. Este criterio excluye
Corporaciones que dedicardn la inversion a proyectos relacionados con tabaco, juegos de
azar, armas, alcohol y toma en cuenta estrategias de la corporacion relacionadas con el

desempefio ambiental, laboral, bienestar animal y estrategias de control de natalidad.
a.2. Advocacy: Presion por parte de los Accionistas. Toda persona que posea capital

invertido en forma de acciones comunes dentro de una corporacion, ha adquirido también

poder de opinién frente a la junta directiva y el equipo de administradores. Dicho poder
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puede ser utilizado para influir en las politicas sociales y ambientales de la corporacidn.
Claro ejemplo lo encontramos en el caso de General Electric y el Nuncio Catélico. Este
caso se desarrollo en el interior de la junta de accionistas de General Electric, en el afo
2002. Los fondos de pensiones de varias 6rdenes religiosas manejaban un infinitesimal
valor accionario dentro de General Electric, por ello, pidieron formar parte de la agenda de
la reunién anual de accionistas. Buscaban presentar una propuesta exdtica. El
representante del Nuncio, pidié al CEO que comenzard a reportar la emision de gases y que
se explicara a la Junta de Accionistas, las politicas que General Electric implementaria para
promover la energia eficiente y combatir los cambios climéticos; argumentando que la
responsabilidad medioambiental podria ser buena para General Electric. El CEO dimitio la
propuesta, pero el Nuncio logré convencer a un 23% de los accionistas de la importancia de
su planteamiento, ellos presionaron y el CEO aceptd que se hicieran estudios al respecto.
Los resultados de dichos estudios fueron sorprendentes. Se concluyé que si General
Electric se preocupaba por la generacion de energia eficiente, lograria no sélo mejorar su
reputacion frente a los stakeholders, sino que también frente al mercado, adicionando 10
Billones de dodlares en ingresos, s6lo en cinco afios. General Electric implemento estos
cambios en su estrategia y volvio la responsabilidad medioambiental parte de su core

business.

a.3. Community Investing: Inversiones Comunitarias. Son inversiones realizadas en
proyectos comunitarios que tienen un impacto positivo en la sociedad, pero que no tienen
acceso a las formas tradicionales de financiacion. Si presenta la posibilidad de generar
retornos, los fondos se depositan como capital de riesgo; pero, si no existe esa posibilidad,

los recursos se invierten en forma de donaciones.

b. Mercados de Emisiones.

Este instrumento consiste en la posibilidad que tienen las corporaciones para comprar o
vender el derecho a contaminar. Es como una compensacion por las acciones

contaminantes que en sus procesos de produccidon no puedan ser cambiados. Los mercados

de emisiones se inician con la asignacion de un numero de permisos, cupo maximo de
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emision, para cada unidad contaminante, por parte de un agente regulador central. Si los
permisos asignados no son suficientes para una corporacién, esta debe implementar
procesos de producciéon mdas limpios, instalando filtros y purificadores o comprando
permisos a empresas que no los utilicen. Las principales ventajas que presenta este
mecanismo regulador es que se sabe el nivel de contaminacién que se estd produciendo y
por ello es controlable en el tiempo, ademads de forzar a las corporaciones a buscar mejoras
tecnoldgicas para disminuir las acciones contaminantes provenientes de sus procesos de

produccion.

Ejemplo de este mercado de emisiones lo encontramos en el programa Cap and Trade
desarrollado por el gobierno de los Estados Unidos, para controlar la emisién de gases que
causan la lluvia &cida; y el sistema de comercio internacional de permisos de gases

causantes del efecto invernadero CO,, impulsado por el Protocolo de Kyoto.

c. Derivados Medioambientales.

Este es un interesante instrumento financiero que busca proporcionar cobertura a las
corporaciones que se encuentran expuestas a situaciones riesgosas relacionadas con el
medioambiente, como los cambios de temperatura, lluvias, sequias, etc. Para que ellas
eliminen o minimicen la exposicién a dicho riesgo. Nacen gracias al desarrollo que
presentan los mercados de derivados como los futuros y las opciones, y son de mucha

ayuda para las corporaciones que buscan cubrirse del riesgo ambiental.

De lo antes expuesto podemos concluir que realmente los CEO’s estan forzados a ver mds
alla del valor del accionista, preocupandose un poco mds por los intereses de todos sus
stakeholders; si no lo hace asi, volverd a su corporaciéon poco atractiva para los

inversionistas, por el riesgo ambiental que le sumard con cada decision que tome.
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IV LA DINAMICA ECONOMICA Y EL CEO

Es una realidad que el mundo econdémico se ve cada vez mas influenciado por agentes
externos que lo transforma; los cambios tecnoldgicos acelerados, la apertura en los sistemas
de informacién, las mejoras en la comunicacién, van moldeando un nuevo entorno
econdmico. Como ya analizamos a lo largo de todo este trabajo, la corporacién de hoy es
muy distinta de lo que fue hace treinta afios, por ello es importante que el CEO de dicha

corporacidn esté a la vanguardia de esta dindmica econémica.

No podemos esperar que las estrategias que se impulsaron hace veinte afios, rindan los
mismos frutos ahora. Pero, tampoco podemos pretender hacer de la Corporacién un
laboratorio en el que probemos la efectividad de las distintas formas gerenciales. El CEO
debe comprender claramente cudl es el negocio de su corporacién, qué principios morales y
éticos son aplicables a dicho negocio, y en base a ellos, como serd la relacién que entable

con los distintos stakeholders.

El CEO no puede pretender engafiar a los stakeholders, ni a los accionistas; la realidad
mundial le presenta ahora un punto de inflexién en donde debe decidir como hacerle frente
a todos los cambios que se estdn dando. Debe iniciar reconociendo que ahora la estrategia
corporativa y los aspectos gerenciales, no estdn limitados a un grupo de personas
involucradas en ellos, entiéndase accionistas, trabajadores, consumidores y proveedores.
Ahora, la visién para delimitar la estrategia corporativa y todos los aspectos gerenciales
relacionados con ella, deben ser analizados desde una perspectiva global; mi decision

corporativa estd influenciada por mi conocimiento de la realidad como un todo.

Por ello, es cada vez mds comun encontrar al frente de las corporaciones, a un CEO fuera
de los estereotipos o de las recetas tradicionales que puedan presentar los distintos libros de
texto. El CEO que demandan los accionistas de la corporaciéon de hoy, debe lograr un
equilibrio perfecto entre la cabeza y el corazén; debe ir mds alld del valor econémico del
accionista, pero no puede entregar completamente su corporacion a las demandas de los

stakeholders.
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Este nuevo CEO utilizara su cabeza para interpretar conceptos inteligentemente y aplicarlos
con cautela a cada situacién. Sabe que ningtiin modelo puede aplicarse universalmente. Y
utilizard su corazon para entablar y mantener las relaciones de confianza y cooperacion que
su corporacién demanda para ser fiel a los principios €ticos que estdn en su core business.

Esto sélo lo logrard, siendo analitico frente a la realidad.

Es muy importante que sepa procesar datos para convertirlos en informacion,

clasificindolos y cotejando dichas ideas con los datos de la corporacién.

Gracias a los grandes avances tecnoldgicos en informacién, el CEO cuenta ahora con
numerosas herramientas que le ayudardn a monitorear la realidad interna y externa. La
pregunta es ;qué informacion realmente le es ttil? Le serdn utiles todos aquellos datos que
le ayuden a tomar una decision estratégica. Especialmente los datos relacionados con lo
que sucede en el exterior de su empresa, pues es donde se espera que se produzcan los
resultados, oportunidades o amenazas. Debe monitorear eficientemente el mercado para

optimizar su actuacion.

Durante mucho tiempo y ain hoy, se depende exclusivamente de encuestas hechas a
clientes, o personas cercanas a la corporacion. Pero, donde queda el porcentaje de no-
clientes; donde quedan los stakeholders que no gustan de nuestra corporacién porque no
tomamos en cuenta sus demandas; donde quedan los potenciales detractores de nuestras
estrategias corporativas. Estos grupos son los que ahora deben integrarse a nuestros datos

para formar la informacién que el CEO necesita.

El mayor reto que plantea la dindmica econémica de hoy es: Lograr integrar esa
informacion externa a la corporaciéon y analizar su utilidad a la luz de la informacién
contable con la que contamos; ;realmente crearemos valor para la corporacion si tomamos
en cuenta las ideas que nacen de la informacion externa con la que antes no contdbamos?
La respuesta es si, porque el CEO ahora necesita no s6lo de la informacion contable, sino

de toda informacion que le ayude a tomar decisiones que generen valor. Y como ya se ha
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mencionado, la generacion de valor ahora no se limita al aspecto contable, sino que recoge

elementos relacionados con los intereses de los stakeholders.

V. CONSIDERACIONES FINALES.

Como se mencioné en la introduccién del presente trabajo, su propdsito principal es que el
lector comprendiera que la corporacién es una entidad que se ha venido perfeccionando con
el paso del tiempo. Sus componentes principales son los seres humanos que la dirigen, los
cuales al igual que ella, cambian su forma de pensar y de actuar. Por mucho tiempo, la
corporacién actu6é completamente desapegada de los principios morales y éticos de sus
integrantes, buscando solamente la rentabilidad para sus accionistas, valor del accionista;
ahora, se demanda de ella, el respeto a los principios éticos y morales que los mismos

CEOs han formulado como parte de su estrategia.

El anélisis de lo que es la corporacion, cudl ha sido su evolucién histérica y como se
presenta actualmente en el mundo econdémico, es importante que sea conocido por toda
persona estudiosa del entorno econdémico; ya que explica el porqué se dan ciertas
tendencias, como surgieron los nuevos actores econdmicos y nos alerta a no cometer los
mismos errores del pasado. Mostrandonos las transformaciones que se han dado en la

corporacidn, asi como las mejoras cualitativos que se han alcanzado en esta institucion.

La nueva perspectiva que plantea la economia actual estd basada en ver MAS ALLA DEL
VALOR DEL ACCIONISTA, reconociendo y retornando a los valores éticos y morales que

deben dirigir las actuaciones de la corporacion.

El CEO de hoy, no puede desatender la generacion de valor contable, pero debe reconocer
que su corporacion también tiene responsabilidades de tipo social y ambiental. Maximizar
el valor de los accionistas no significa centrar sus esfuerzos en la generacién de valor
contable de corto plazo, mds bien es concentrarse en estrategia corporativas que represente

creacion de valor a largo plazo, el cual si se convertird en valor para la corporacion.
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Se deben implementar procesos que aseguren que los temas sociales y ambientales serdn
discutidos en los mds altos niveles gerenciales, asegurandose que sélo se incorporardn a la
estrategia corporativa, aquellas acciones que tengan que ver con los valores éticos y

morales de la Corporacién, asi como con su negocio.

El CEO debe volver sus ojos a los principios morales y éticos de la corporacién que dirige
y debe trasladar la importancia de estos principios a todo su personal; s6lo asi cada
integrante de la corporacidon se comprometerd con ella. El capitdn que dirija el barco

corporativo debe estar atento a reconocer el rumbo que su nave debe seguir.
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ANEXO
'] Tomado de: “Sostenibilidad Ambiental y Desempefio Financiero. Cuatro Casos de
Estudio de Generacién del Valor en América Latina”, Direccion de Desarrollo

Sostenible de la CAF (Corporacion Andina de Fomento).

Segtin la idea planteada por Porter, y la diferenciacion de producto busca que el
consumidor perciba mayor valor en el producto o servicio, gracias al mejoramiento de
alguna de sus caracteristicas de calidad. Este tipo de estrategia es tipica de los productos o
servicios que no son de consumo masivo, es decir los denominados “specialities”. Con esta
estrategia se busca crear valor a partir de un aumento de los flujos de caja como producto

de mayores ingresos.

Los productos y servicios ecoldgicos se han convertido en una alternativa para el
consumidor consciente de la problemdtica ambiental y dvido de productos naturales. Este
tipo de cliente ha comenzado a escoger los productos que consume, no solo con base en los
criterios tradicionales de precio y calidad del producto, sino también con base en criterios

de calidad en los procesos utilizador, calidad medida en términos ambientales y sociales.

La estrategia de diferenciacion de precio es recomendable para aquellos productos
considerados “commodities” (productos de consumo masivo), en los cuales el principal
criterio de seleccion de compra es el precio. A medida que la competencia se vuelve mas
intensa, los precios de venta tienden a la baja y se vuelve imperioso optimizar los procesos
productivos y comerciales en busca de reducciones de costos y gastos, los cuales pueden
ser trasladados al cliente para capturar (o no perder) participacion de mercado.

El desempefio ambiental de la empresa es relevante en una estrategia de diferenciacion de
precio, porque se constituye en un indicador de la eficiencia de los procesos de

transformacion utilizados.
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