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RESUMEN

Esta tesis pretende extender y contribuir a la literatura sobre gobierno corporativo e
innovacion, ofreciendo evidencia empirica sobre la influencia de ciertas caracteristicas
del consejo de administracion 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. Para ello, recogimos datos de 86
empresas espafiolas 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 caso de la empresa 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 organizaciones, pero son mas negativos
en la empresa familiar. Por otra parte, nuestros resultados sefialan que los consejeros
independientes ejercen una influencia negativa sobre la innovacion; para el caso de la
empresa familiar, esta influencia negativa es ain mas fuerte. Por Gltimo, no llegamos a
demostrar ningan tipo de efecto del tamafio del consejo de administracion 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 influéncia de certes caracteristiques del
consell d'administracié sobre aquesta estratégia. Aixi mateix, aquest estudi pretén
comparar si existeixen diferéncies en I'impacte dels consells sobre la innovacio
considerant empreses familiars i no familiars. Amb aquesta finalitat, vam recollir dades
de 86 empreses espanyoles pertanyents a sectors innovadors durant el periode 2003 a
2014. Els nostres resultats informen sobre un influéncia positiva de la diversitat de
génere dels consells sobre la innovacid; per al cas de I'empresa familiar, aquesta
influéncia positiva no s'ha provat, i en principi sembla menor. Aixi mateix, les nostres
troballes assenyalen que no tenir dualitat de funcions és pitjor per a la innovacio; els
resultats es confirmen per a tots dos tipus d'organitzacions, perd s6n més negatius en
I'empresa familiar. D'altra banda, els nostres resultats assenyalen que els consellers
independents exerceixen una influéncia negativa sobre la innovacid; per al cas de
I'empresa familiar, aquesta influéncia negativa és encara més forta. Finalment, no vam
arribar a demostrar cap tipus d'efecte de la mida del consell d'administracié sobre la
innovacio, ni per a I'empresa familiar, ni per a la no familiar.
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ABSTRACT

This doctoral thesis aims to extend and contribute to the literature on corporate
governance and innovation, offering empirical evidence on the influence of boards of
directors on this strategy. Also, this study seeks to compare if there are differences
between the impact of boards on innovation considering family and non-family firms.
To do so, we collected data of 86 Spanish firms of innovative sectors during the period
between 2003 and 2014. The findings reveal the positive influence of gender diversity
of boards on innovation; in the specific case of family firms, this positive influence
seems lower but finally it was not proved significant. In addition, the results show that
non-duality works worse than duality for innovation; it was proved for both, family and
non-family firms, although the results were worse for family companies. Regarding
independent directors, they exert a negative influence on innovation, which is even
stronger in the case of family firms. Finally, board size does not exert any kind of
influence on innovation, considering both, family and non-family companies.
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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 tecnolodgicas, se estad 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 (Becheikh et al., 2006; Johannessen et
al., 2001); y para el éxito y la supervivencia de las empresas (Kor, 2006; Morgan y
Berthon, 2008; Stopford y Baden-Fuller, 1994; Torchia et al., 2011).

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

Segin Schumpeter (1934), la innovacion podria entenderse como cualquier cambio,
modificacion, mejora o creacion, independientemente de su objeto (producto, proceso,
estructura, método, etc.) en la medida en que se haya implementado o aplicado en el
mercado. Asi, la innovacion implica un proceso con diferentes etapas, donde las nuevas
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 explican las 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 comportamiento innovador de las empresas (Belloc,
2012). Esta literatura asume que las empresas difieren en la estructura y organizacion de
sus principales drganos de gobierno y que estas diferencias pueden explicar
parcialmente, entre otros factores, el comportamiento innovador adoptado por estas

(Barker y Mueller, 2002; Lin et al., 2011). De hecho, dentro del concepto mismo de
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gobierno corporativo, esta implicito que pueda afectar a la innovacion, en la medida en
que el gobierno corporativo involucra a todos los 6rganos de gestion de las empresas
con poder de decision, asi como la distribucidn 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 estudio de dicha relacion se inicio hace décadas (Goodstein y Boeker, 1991), no
ha habido muchos trabajos que analicen directamente esta relacion (Shah et al., 2001);
maxime si comparamos su nimero con el de los estudios que analizan la relacion del
gobierno corporativo 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, llevamos adelante una revision sistematica de la
literatura sobre la influencia del gobierno corporativo sobre la innovacion. Esta
metodologia de revisién de la literatura nos permitio identificar y sistematizar la
literatura existente sobre esta linea de investigacion, asi como establecer el grado de
interés que este tema ha generado en la comunidad cientifica en el ambito de la gestion

empresarial.

Este andlisis nos permitio constatar que los pocos estudios que se han interesado por
esta relacion han centrado su interés mayoritariamente en analizar los efectos que la
estructura de propiedad de la empresa puede ejercer sobre la innovacion. Ademas, este
constituye el tépico de investigacion mas relevante en todo el periodo analizado y su
importancia ha ido creciendo con el paso del tiempo. Asimismo, esta revision nos
permitio constatar que entre los diferentes mecanismos de gobierno corporativo, el
equipo de alta direccion y el consejo de administracion tienen una responsabilidad
directa en la toma de decisiones. De hecho, 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 apoyo en la formulacion de estrategias
(Kemp, 2006).

Este analisis también nos permitio evidenciar que el consejo de administracion no es un

grupo homogéneo, siempre con las mismas caracteristicas y rendimiento. Por lo tanto,
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sus efectos e influencias sobre las estrategias corporativas, incluida la innovacién, 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 funciones y desempefio y, por ultimo, su influencia en la

formulacién de estrategias, como la innovacion.

La literatura analizada pone de manifiesto que no existe un consenso sobre la influencia
real de la composicién del consejo de administracion sobre la innovacion y cuél deberia
ser dicha composicion éptima para asegurar un comportamiento innovador apropiado de
las empresas (Galia y Zenou, 2012; Hernandez-Lara et al., 2010; Kor, 2006; Torchia et
al., 2011).

Por otra parte, el analisis de la estructura de propiedad también establecio 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 (La Porta et al.,
1999). Sin embargo, a pesar de que este tipo de empresas representan la estructura de
propiedad y gobierno mas comun en el mundo, solo en los ultimos afios se empezd a
analizar sisteméaticamente la influencia de la participacion familiar en las empresas
sobre la innovacion (De Masis et al., 2012). Los resultados denotan que tampoco ha
sido posible llegar a un consenso claro sobre la relacién que puede existir, y si cabe
esperar diferencias cuando se compara entre empresas familiares y no familiares.
Estudios recientes han confirmado una relacion negativa entre la propiedad familiar,
frecuentemente adversa al riesgo, y la inversion en investigacion y desarrollo (I1+D)
(Chen y Hsu, 2009). Por el contrario, otros autores, como Zehir et al. (2011),
encontraron evidencia acerca de una influencia positiva entre la propiedad familiar y la
innovacion. Ademas, existe escasa literatura sobre las empresas familiares y la
influencia que ciertas caracteristicas de la estructura y composicion de su consejo puede
Ilegar a ejercer sobre la innovacion (Chang et al., 2010; Chen y Hsu, 2009; Liang et al.,
2013).

2. Pregunta de investigacion

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

en el punto de mira la empresa familiar. Son las siguientes:
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- ¢Cual es la estructura y composicién del consejo de administracién mas optimo

para favorecer la innovacion?

- ¢Dicha estructura y composicion optima del consejo de administracion para

favorecer la innovacion difiere entre 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, cémo ciertas

caracteristicas de la estructura y composicion del consejo de administracion, en

términos de su tamafio, tipologia de consejeros, estructura de liderazgo y diversidad de

género, pueden influir en la innovacién empresarial. De forma méas especifica, esta

investigacion también pretende determinar si dichas influencias difieren cuando se

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

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

caracteristicas sobre la innovacion, circunscribiendo el andlisis al caso de las empresas

pertenecientes a sectores innovadoras en Espafia.

4. Contenido y estructura de la tesis

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

descritos, hemos estructurado la presente 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 perspectivas tedricas desde las que se ha abordado su estudio,

asi como el marco tedrico desde el cual se analizard la influencia del gobierno

corporativo, y mas concretamente del consejo de administracion, sobre la innovacion.

En la segunda parte, que abarca los dos ultimos 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 recomendaciones para futuras lineas de

investigacion. Todos ellos precedidos de un apartado de consideraciones iniciales

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

capitulos.

En el primer capitulo se explica la importancia de la innovacion como una opcion
estratégica para las empresas y se exponen las cuestiones méas relevantes a las que la
literatura ha prestado especial atencion. El objetivo de este capitulo es ofrecer una
vision global de la innovacion y de todo lo que conlleva, comenzando por las
dificultades de su definicion, los diferentes tipos y procesos de innovacion, los
indicadores o medidas de la misma y, los factores que estimulan o inhiben este proceso.
Todo ello con el objetivo de poner de relieve la importancia de la innovacion; 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 serd esencial para entender la

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

En el segundo capitulo se analiza la importancia del gobierno corporativo en el contexto
nacional e internacional y se plantean las cuestiones mas relevantes relacionadas con su
estudio. El objetivo de este capitulo es ofrecer un analisis 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 los diferentes sistemas de
gobierno corporativo y su marco normativo a nivel internacional, para luego centrarnos
en el ambito espafiol. Finalizamos esta seccion con una breve descripcion de los
mecanismos de supervision del gobierno corporativo; todo ello, tomando como

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 relacion entre distintos 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 alcanzar una mejor
comprension de las diferentes asunciones teoricas utilizadas para analizar la influencia
del gobierno corporativo sobre la innovacion. Especial atencidn recibiran la Teoria de

Agencia y la Teoria del Stewardship.

En el cuarto capitulo se determina el marco tedrico desde el cual se analizara la

influencia del consejo de administracion sobre la innovacion. Asi, habiendo realizado
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una revision sistemética de la literatura, se establecio el interés por profundizar en el

andlisis de la estructura y composicion del consejo de administracion 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 hipdtesis que trataran

de contrastarse en la parte empirica.

En el quinto capitulo 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 empresas cuyo analisis resulta de interés; describir las fuentes empleadas

para obtener la informacidn; y, explicar cémo 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 un

andlisis explicativo de la influencia del consejo de administracion 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 finalizar, en el Gltimo apartado de este trabajo, se exponen las principales

conclusiones, asi como las limitaciones y recomendaciones de futuras lineas de

investigacion. El objetivo de este dltimo apartado es sintetizar las principales

contribuciones de la presente tesis.
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Primera parte:

Analisis teorico
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CAPITULO |
LA ESTRATEGIA DE INNOVACION EN LA EMPRESA
1. Consideraciones iniciales

La innovacidn se ha convertido en una de las opciones estratégicas mas relevantes para
las empresas que tratan de competir en un entorno cada vez mas global, y que han de
diferenciarse de la competencia y aportar un mayor valor afiadido a sus clientes si
desean sobrevivir (Zhou, 2006). Asi pues, desde que el término de innovacion fuera
descrito en el ambito 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 cuestion de qué es la innovacion y qué determina su
desarrollo y éxito en el seno de las empresas (Becheikh et al., 2006; Damanpour y
Gopalakrishnan, 1998; Damanpour, 1987).

Aunque el entorno competitivo actual del siglo XXI ha cambiado considerablemente en
comparacion al del siglo XX, los trabajos pioneros de Schumpeter siguen siendo un
importante punto de referencia en el campo de la innovacion (Becheikh et al., 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 cambios constantes e
imprevisibles, donde la introduccion de précticas novedosas al mercado —introduccion
de innovaciones—, sean estas de caracter organizativo, comercial, financiero,
institucional o tecnoldgico (Ferndndez-Sanchez y Casino-Rubio, 1988) se ha convertido

en una 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 les permitan dar respuestas adecuadas a los nuevos retos que el
entorno les plantea. Hoy en dia la innovacion se ha convertido en un elemento critico
para la supervivencia y el mantenimiento de la ventaja competitiva a largo plazo de las
empresas (Becheikh et al., 2006; Drazin y Schoohoven, 1996; Johannessen et al., 2001;
Kanter, 1985; Stock et al., 2001). Ya lo decia Freeman en 1975 cuando afirmaba que
“no innovar es morir” (p. 256). Asi pues, las empresas que deseen sobrevivir y

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

favorezcan (Ferndndez-Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988).

La necesidad de desarrollar nuevos productos, procesos o servicios, demanda la
adopcion de la innovacion como un modo de vida por parte de las empresas (Koberg et
al., 2003; Tushman y Nadler, 1986); llegando incluso a constituirse en un imperativo
para las empresas si desean apostar por incrementar su rentabilidad y su crecimiento
(Bello-Acebron, 1989). Ello significa reconocer que la innovacion no es ni debe ser algo
momentaneo sino “un objetivo continuo y una ocupacién constante para la empresa”
(Bello-Acebron, 1989:374).

Sin embargo, a pesar del gran nimero de trabajos sobre innovacion, ain no existe una
teoria consensuada que explique perfectamente todo lo relacionado con la adopcion,
desarrollo y éxito de la innovacion empresarial (Damanpour y Gopalakrishnan, 1998;
Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 1986; Gatignon et al., 2002; Johannesses et al.,
2001). La incongruencia de los resultados obtenidos, puede deberse, entre otras causas,
a la diversidad de conceptos de innovacion, tipos de innovacion y medidas utilizadas
para reflejar la innovacion empresarial (Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1987;
Dewar y Dutton, 1986; Gatignon et al., 2002; Johannessen et al., 2001). De modo que
una mayor claridad con respecto a estos aspectos contribuiria a mejorar el avance y el

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

Los estudios tradicionales sobre innovacidn, inspirados en los trabajos pioneros de
Schumpeter, asi como las recientes aportaciones a su obra, parecen insuficientes para
explicar el “por qué” las empresas con condiciones externas similares muestran
diferente comportamiento innovador (Belloc, 2012). Una de las posibles razones para
estas diferencias puede deberse al hecho de que la teoria tradicional de la innovacion
trata a las empresas como si fueran iguales y considera a la innovacién como 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 (Belloc, 2012). Esta literatura reconoce que las
empresas difieren en la estructura y organizacion de sus 6rganos de gobierno, y sostiene

que estas diferencias pueden explicar, entre otros factores, el comportamiento innovador
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de la empresa. Asi pues, segun estas teorias, son diversos los factores que influyen en la

innovacion de una organizacion, tanto a nivel interno como externo (Cassiman y

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

esos factores internos, ya que analiza los 6rganos de gobierno de la empresa con poder

para decidir y como 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 embargo, a pesar de la relacién 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 dicha relacion no es demasiado elevado, sobre todo si se compara con la

investigacion que analiza la relacién entre diversos elementos de gobierno corporativo y

el desempefio o la “performance” empresarial (Coles et al., 2008; Hernandez-Lara et al.,

2010; 2014; Shah et 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 innovacion 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 introduccion, el segundo apartado, introduce el analisis del concepto de

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

considerarse mas relevantes para nuestro andlisis. A continuacion, en el apartado

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

revision de la literatura para identificar sus etapas. La seccion siguiente (apartado

cuarto) la dedicaremos al analisis de los indicadores o medidas de innovacion, aqui

identificaremos las principales medidas utilizadas en trabajos previos. El apartado

quinto hace referencia 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.
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2. El concepto de innovacion en la literatura cientifica

La literatura cientifica sobre innovacién 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 dificultades a las 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
que la aproximacion al término “innovacion” se pueda realizar desde distintos puntos de

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 innovacion
destacan, sobre todo, la economia (Coombs et al., 1996; Schumpeter, 1939), los
estudios relacionados con la ingenieria y las nuevas tecnologias (Boland et al., 2007;
Merriman, 1974; 1975), la teoria de la organizacion y del management (Aghion y
Tirole, 1994; Thompson, 1965; 1968; Van de Ven, 1986), la psicologia (Allport, 1924;
Doise y Moscovici, 1984), la sociologia (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997; Medras y
Forse, 1983; Merton, 1980), los estudios de politica y administracién publica (Gow,
1992; Kaul, 1997; Loy, 1986), entre otros.

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

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

Los estudios de ingenieria y telecomunicaciones abordaron el anélisis de la innovacion
desde una perspectiva mas tecnoldgica. 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 (I1+D) llevada a cabo por las
organizaciones (Boland et al., 2007; Merriman, 1974; 1975).
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Por su parte, los estudiosos de la teoria de la organizacién y del management centraron
su interés en las caracteristicas de las organizaciones que estimulan o inhiben la
innovacion, asi como en las 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 las estructuras organizativas méas aptas para favorecer el trabajo

de investigacion y creacion en las organizaciones.

Los psicologos por su parte, centraron su atencion en dos aspectos relevantes de la
innovacion, la creatividad individual y el cambio en los comportamientos y creencias de
los individuos (Allport, 1924; Doise y Moscovici, 1984). Esta perspectiva tiene por
finalidad observar los rasgos de la personalidad que se encuentran directamente

relacionados con el origen de las ideas innovadoras.

Desde el punto de vista socioldgico, se ha considerado la innovaciéon 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
innovaciones pueden acarrear sobre la estructura social y los comportamientos en la
sociedad (Medras y Forse, 1983; Merton, 1980).

Por ultimo, los estudios sobre politica y administracion publica analizan el impacto de
la innovacion sobre la gestion de las estructuras organizativas y los sistemas de
gobierno (Kaul, 1997). Otros estudios centran su atencion en la difusion de las
innovaciones administrativas de los gobiernos, cuya misién fundamental consiste en

fomentar la innovacién en la sociedad desde el gobierno (Gow, 1992; 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 todo proceso de innovacion
intervienen elementos econdmicos, tecnoldgicos, organizativos, psicoldgicos,
sociologicos e institucionales, lo que explica en buena parte su complejidad. Este
caracter abstracto y complejo de la innovacion, asi como el hecho de que se haya
estudiado desde diferentes perspectivas, provocan una gran dificultad para alcanzar una
definicion comin del término, y justifica la existencia de distintas definiciones sobre

innovacion (Johannessen et al., 2001). La siguiente tabla (Tabla 1) muestra, ordenadas
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cronolégicamente, algunas de las principales definiciones de innovacién aportadas por
la literatura desde el siglo pasado.

Tabla 1: Definiciones de innovacion

Autor (es) Afoy pag. | Definicidén
Schumpeter 1939: 63, Cualquier “forma de hacer las cosas de manera diferente” en el reino
P 84 de la vida econdmica

Generacion, aceptacion e implementacién de nuevas ideas, procesos,

Thompson 1965: 2 -
productos y servicios

Cualquier idea, practica o artefacto material percibido como nuevo

Zaltman et al. 1973:10 por la unidad de adopcion relevante

Cambio que requiere un considerable grado de imaginacion;
Nelson 1974: 65 constituye una ruptura relativamente profunda con las formas
establecidas de hacer las cosas

Proceso de emparejamiento, y este tiene lugar en las mentes de las

Freeman 1975: 173 . S
personas imaginativas

Conjunto de actividades inscritas en un determinado periodo de
Pavony Goodman | 1976: 213 | tiempo y lugar, que llevan a la introduccion con éxito en el mercado,
Ruiz-Gonzélez 1988: 121 | por primera vez, de una idea, en forma de nuevo o mejorados
productos, procesos, servicios o técnica de gestion y organizacién

Cambio en el ambito econémico y social, en la conducta de las
Drucker 1981: 263 | personas como consumidores o productores, como ciudadanos, como
estudiantes 0 como profesores, etc.

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

Innovar significa introducir modificaciones en la manera de hacer las

Ferrer-Salat 1984: 288 . .
cosas, para mejorar el resultado final
Pavitt 1984: 344 Un nuevo, o mejo_rado, producto o proceso de produccion
comercializado con éxito
) Produccion de tecnologia de proceso o de producto, explotable
Lafuente-Felezet | jgar. 14 econémicamente a partir de las innovaciones tedricas originadas en la
al. fase de invencion
Introduccién de una nueva técnica, un nuevo producto o una mejora
Lépez de Salinas 1985: 205 | de organizacion o el desarrollo de recursos recientemente
descubiertos, gue sean significativos en la actividad econémica
Herramienta especifica de los empresarios innovadores; el medio con
Drucker 1986a: 33 el cual explotar el cambio como una oportunidad para un negocio

diferente

Creacion de un producto, servicio 0 proceso gque es nuevo para una

Tushman y Nadler | 1986: 75 unidad de negocio

Desarrollo e implementacion de nuevas ideas por parte de personas
Van de Ven 1986: 591 | que con el tiempo establecen transacciones con otras personas dentro
de un contexto organizativo

Implementacién de una idea, ya sea generada internamente o
adquirida, acerca de un producto, mecanismo, sistema, proceso,
politica, programa o servicio, que es nueva para la organizacion en el
momento de su adopcion.

Damanpour 1987: 676

La innovacion, es ante todo, una actitud, una capacidad de mejora del
propio producto, mediante la adaptacion de los procesos existentes y
la organizacion a los nuevos desarrollos tecnoldgicos que les sean
aplicables

Fern&ndez-Sanchez
y Fernandez- 1988: 117
Casariego

Kanter 1988: 170 | Creacion y explotacion de nuevas ideas
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Autor (es) Afoy pag. | Definicion

Esfuerzo sistematico a realizar a lo largo de una serie de etapas
concatenadas, que abarca desde los primeros trabajos para la
concepcién del nuevo producto (idea) hasta su introduccion en el
mercado, satisfaciendo asi una determinada necesidad

Sidro-Cazador 1988: 8

Proceso sistematico y deliberado mediante el cual se pretende alterar
determinados factores de la empresa. A traves de este proceso se
conciben nuevas ideas que, una vez desarrolladas, permiten la
introduccion en el mercado de nuevos productos o procesos, la
adopcion por parte de la empresa de nuevas estructuras organizativas,
el empleo de nuevas técnicas comerciales, de gestion, etc.

Benavides-Velasco | 1998: 77

Generacion, desarrollo e implementacion de ideas o comportamientos
nuevos. Una innovacién puede ser un producto o servicio nuevo, un
sistema administrativo, o un nuevo plan o programa perteneciente a
miembros de la organizacion

Damanpour 1991: 556

Spence 1994: 25 Algo que nunca ha existido antes

Producir, asimilar y explotar con éxito una novedad, en las esferas
econémica y social, de forma que aporte soluciones inéditas a los
problemas y permita asi responder a las necesidades de las personas y
de la sociedad.

Comision Europea | 1995: 4

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

Escorsa-Castells y
Valls-Pasola

Una idea nueva hecha realidad o llevada a la préctica.

1997: 20 Explotacion con éxito de nuevas ideas.

Damanpour y
Gopalakrishnan

Adopcion de una idea o un comportamiento nuevo en una

1998:3 organizacion

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

Camelo-Ordaz et
al.

Creacion de nuevos productos, procesos, métodos o servicios por una

Ravichandran 2000: 257 R
organizacion

Subramaniam y Identificacion y aprovechamiento de oportunidades para crear nuevos

Youndt 2005: 451 productos, servicios o practicas de trabajo
Actividad humana que resulta en un sistema de artefacto, idea,
Costelloy , L NN - . ., L
2008: 106 | practica, organizacion, aprendizaje o informacion percibido como
Donnellan . L
nuevo por la unidad de adopcion
Egbetokun et al. 2009: 123 Proceso mgglante Eel cual las empresas dominan y aplican el disefio y
la produccidn de bienes y servicios que le sean nuevos
Todtling et al. 2009: 59 Regultqdp de un proceso interactivo de generacion, difusion y
aplicacion de conocimiento
Wang et al. 2010: 767 Proceso que comienza con una idea nueva y concluye con la

introduccion al mercado

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar, aunque 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. Schumpeter (1934). Segun Schumpeter, la innovacion es un
fendmeno amplio, de tal suerte que cualquier “forma de hacer las cosas de manera

diferente” en el reino de la vida econdmica, son todos ejemplo de lo que se puede
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entender como innovacion (pp. 63 y 84)!, asi, los cambios introducidos en la

organizacion, pueden ser considerados auténticas innovaciones.

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

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

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

tecnoldgicos que se venian produciendo, que los economistas empezaron a prestar

atencion a la innovacién, suscitdndose 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 Ait-El-Hadj (1990) sitden la aparicion del concepto de innovacion alrededor de

los afios setenta.

Las muchas definiciones que existen sobre innovacion estan influidas por el propdésito y

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

por sus autores. Sin embargo, la mayoria de las definiciones sobre innovacion 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 innovacién

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

encontradas 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 implantacion o puesta en practica. La gran

mayoria de las definiciones revisadas ponen de relieve estos atributos de la innovacion.

Asi por ejemplo, para Zaltman et al., (1973:10) la innovacion consiste en “cualquier

idea, practica o artefacto material percibido como nuevo por la unidad de adopcién

relevante”; otros autores conciben la innovacion como la generacion, desarrollo,

1 No obstante lo sefialado, el término en si y el concepto que de él se deriva, fue introducido al ambito de
la empresa por Schumpeter ya en 1912 cuando empezo a interesarse por el desarrollo econdmico de la
sociedad, otorgando un papel preponderante al empresario innovador y a la innovacién propiamente
dicha. El Trabajo de Schumpeter sobre el desenvolvimiento econémico de la sociedad de la mano del
empresario innovador, es considerado, entre otros, por Buesa-Blanco y Molero-Zayaz (1989:17) como “la
aportacion mas importante que ha orientado gran parte de los planteamientos mas recientes sobre la

materia”.
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implementacién y explotacion de ideas 0 comportamientos nuevos (Damanpour, 1991;
Kanter, 1988; Thompson, 1965; Van de Ven, 1986). Por su parte, Tushman y Nadler
(1986:75) entienden por innovacion la “creacion de un producto, servicio o proceso que
es nuevo para una unidad de negocio”. En relacion a la necesidad de implantacion,
Escorsa-Castells y Valls-Pasola (1997) sostienen que para que estas nuevas ideas sean
consideradas como innovacion, deben ser hechas realidad o llevadas a la practica.
También, Damanpour (1987) y Camelo-Ordaz et al. (2000), conciben la innovacién
como la accion de crear o adquirir una idea o conocimiento —nuevo- e introducirlo en la
organizacion, es decir, estas ideas 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 adopcion de una idea que tiene su origen en otra unidad o
en otro contexto, también puede ser considerada como innovacion (Damanpour y
Gopalakrishnan, 1998; Van de Ven et al., 2001). Sin embargo, no existe un consenso
pleno al respecto. Esta otra corriente sostiene que solo puede hablarse de innovacion
cuando la idea es elaborada, usada e introducida con éxito en el mercado por primera
vez en forma de nuevos 0 mejorados productos, procesos, servicios, técnicas de gestion
u organizacion (Barnett, 1963; Becker y Whisler, 1967; Pavon y Goodman, 1976; Ruiz-
Gonzélez, 1988). Es decir, y utilizando las palabras de Spence (1994:25) debe consistir
en “algo que nunca ha existido antes”. Esto implica, segiin esta Ultima corriente, que
una adquisicién externa de una idea innovadora en una organizacion concreta no se
consideraria innovacién si previamente se ha introducido y aplicado en otra u otras

organizaciones.

Con relacion a la segunda asociacién, la de cambio en los individuos, las empresas o la
sociedad, la gran mayoria de las definiciones revisadas tambien ponen de relieve este
atributo de la innovacion. Asi por ejemplo, para Ferrer-Salat (1984:288) la innovacion
consiste en la “introduccion de modificaciones —cambios— en la manera de hacer las
cosas, para mejorar el resultado final”. En opinion de Nelson (1974), la introduccion de
estas modificaciones requiere de un considerable grado de imaginacion, ya que, viene a

constituir una ruptura relativamente profunda de las formas establecidas de hacer las
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cosas. Por su parte, Drucker (1981) extiende este concepto de cambio al ambito
econdmico y social, y considera que la innovacién consiste en un cambio en la conducta
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 profundos que experimentan
las sociedades contemporaneas (Gopalakrishnan y Damanpour, 1997).

A pesar de las diversas perspectivas desde las que se ha abordado la innovacién, en el
presente trabajo consideramos la innovacién desde el punto de vista del management y
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 innovacion, 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 consideramos
mas apropiada es la aportada por Schumpeter (1912, 1934). Esto nos conduce a

concebir la innovacién como:

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

- la introduccién de un nuevo método de produccion, 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 de
productos semielaborados, haya o no existido anteriormente;

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

existente con anterioridad.

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

Ilevado a cabo su aplicacion o implantacion.
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3. El proceso de la innovacion

En el analisis conceptual de la innovacidn, una vision que ha recibido un amplio apoyo
por parte de la literatura es aquella que la concibe como un proceso, sistémico y
deliberado (Benavides-Velasco, 1998; Egbetokun et al., 2009; Freeman, 1975; Gee,
1981; Kimberly y Evanisko, 1981; Ruiz-Gonzélez, 1988; Wang et al., 2010). Esto se
debe a que la innovacion no consiste en una actividad simple, ni es el resultado de
aplicar formulas sencillas; al contrario, esta 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 introduccion con éxito o no en el mercado, de una idea nueva en forma de
productos nuevos o mejorados, de procesos, servicios o técnicas de gestion y
organizacion (Benavides-Velasco, 1998; Robertson, 1967; Ruiz-Gonzalez, 1988). Es
decir, se trata de un proceso, y como todo proceso, debe tener 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 por los antecedentes que explican el inicio del proceso. En este
sentido, hay tres enfoques que explican los antecedentes que llevan a una empresa a
innovar. Asi, la innovacion puede surgir como consecuencia del denominado “tiron de
la demanda”, en respuesta a la demanda del mercado; o bien por el “empujon de la
ciencia”, como consecuencia de la busqueda de aplicaciones para la tecnologia existente
por parte de los departamentos de 1+D de las empresas (Braun, 1986; Fernandez-
Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988; Freeman, 1975; Ruiz-Gonzélez y Mandado-
Pérez, 1989). En opinion de algunos autores como Freeman (1975), Fernandez-Sanchez
y Fernandez-Casariego (1988) y Clark y Ken (1998), la innovacion 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 direccién en que el
mercado va avanzando. Por lo que la empresa ha de estudiar las necesidades del
mercado, con objeto de satisfacer esa demanda latente y asi poder desarrollarse y crecer

(Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988). Este modelo de innovacion parte de



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

la base de que la “necesidad del mercado” es la determinante de la innovacion. En
opinién de Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez (1989), estas necesidades pueden ser
civiles, militares o sociales, y se traducen en una intensificacion de los esfuerzos
tecnoldgicos por parte de la empresa u otras organizaciones para satisfacerlas. En
consecuencia, podemos concluir sefialando que el andlisis de las necesidades futuras del
mercado resulta fundamental para lograr innovaciones que tengan éxito (Ruiz-Gonzéalez
y Mandado-Pérez, 1989).

La segunda opcion, la del empujon de la ciencia, se da cuando la orientacion
tecnoldgica de la organizacion es la que constituye la inspiracién bésica 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 1+D o afines, con objeto de explorar las capacidades tecnoldgicas
existentes (Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988). Los que proponen esta
perspectiva ven en los avances de la ciencia y de la tecnologia los determinantes de la
actividad innovadora de la empresa (Ruiz-Gonzélez y Mandado-Pérez, 1989). Y como
sefialan Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez (1989), en algunos casos, sirve para explicar
algunas innovaciones radicales en las que la demanda del mercado parece tener poca

influencia.

Por altimo, algunos autores como Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego (1988) y
Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez (1989), coinciden en sefialar que ninguno de los dos
modelos anteriores, resulta por si solo adecuado para explicar el proceso de innovacion.
En opinidén 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 mercado 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 (Ruiz-Gonzélez y Mandado-Pérez,
1989).

Hablando ya del proceso de innovacion propiamente dicho, debemos sefialar que la
literatura coincide en sefialar que dicho proceso es llevado a cabo, fundamentalmente,
en el departamento de 1+D de las organizaciones. En dicho departamento de I+D se
desarrollan nuevos productos; se mejoran los productos existentes; se encuentran

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

proceso que supone la gestion y organizacion de la innovacion.

Ahora bien, si acudimos a la literatura en busca de un proceso 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, por diferentes autores y siguiendo
distintas perspectivas. Estos modelos tratan de explicar cdmo y por qué las innovaciones
aparecen y se desarrollan. La mayoria de estos estudios realizan un analisis descriptivo
de los procesos de innovacion utilizados con éxito durante los dltimos 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 descripcién de este proceso, es el
desarrollado por Zaltman et al. (1973). Estos autores proponen un proceso de
innovacion que consta de dos fases principales: iniciacion e implementacion. La
primera fase estd formada a su vez por tres etapas: conocimiento, formacion de
actitudes, y decision; la segunda fase consta de otras dos etapas: implementacion inicial,
e implementacion continuada o sostenida. Sin embargo, esta distincion en las etapas no
es unanime, Kanter (1988) por ejemplo, distingue cuatro fases en el proceso de
innovacion: generacion de ideas y activacion de la innovacion, formacion de

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

Como se pude observar, los dos primeros procesos propuestos por Zaltman et al. (1973)
y Kanter (1983), describen fases o etapas diferentes entre si, con algunas similitudes en
la descripcion de dichas etapas. Sin embargo, algunos autores como Daft (1978), Rogers

(1983) y Buggie (2007) describen un proceso de innovacion bastante similar, en el que
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distinguen las siguientes cuatro etapas: conocimiento o concepcion de la idea, propuesta
0 persuasion, evaluacién o decision de adopcion, 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, estas son: invento,

desarrollo, prototipo y produccién.

Otra propuesta, y quizas una de las mas desarrolladas, es la que nos ofrece Kline (1985)
en su denominado “modelo de innovacion cadena-eslabon”. Dicho modelo distingue
una cadena central en el proceso de innovacion compuesta por cinco actividades, que
son: estudio de mercado, invencion o disefio analitico, disefio detallado o prueba,
redisefio y produccion, y distribucion y ventas. Todo este proceso se encuentra
retroalimentado por los denominados “eslabones de retroalimentacion”. En este modelo,
la cadena central del proceso se encuentra en permanente interaccion con las areas de
investigacion y conocimiento. En contrapartida, Castresana-Ruiz-Castillo y Blanco-
Martinez (1989; 1990) distinguen en el proceso de innovacion simplemente dos etapas:
interna y externa. La primera impulsa la innovacién dentro de la empresa; y la segunda

establece la relacion empresa-entorno protagonizada por la ctpula directiva.

Como se puede observar, existen tantos modelos como autores se puedan 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 un amplio acuerdo en
distinguir, al menos, cuatro grandes etapas en el proceso de innovacion. Estas etapas
son: la invencién o concepcion de una idea nueva, desarrollo o materializacion de la
invencién, produccion de la idea, y difusion o explotacién econdémica de la misma.
Estas fases describen una secuencia bastante ldgica, no obstante, algunas de ellas
pueden llegar a solaparse parcialmente. De otra parte, resulta necesario sefialar que entre

dichas fases funciona un complicado sistema de realimentacion.

A continuacion 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

adapte 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 indicé en el
apartado anterior dedicado a la conceptualizacion de la innovacion, son mdaltiples las
definiciones de innovacion que ponen énfasis en la novedad como una caracteristica
principal de la innovacion (véase por ejemplo: Damanpour, 1991; Gee, 1981; Knight,
1967; Morrow, 2002; Nohria y Gulati, 1996; Pavon y Goodman, 1976; Ravichandran,
2000; Robertson, 1967; Wang et al., 2010; Zaltman et 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 necesidad, la obtencién 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 necesidad (empujon 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 proceso, la de desarrollo de la invencion, hace referencia
precisamente a la materializacion 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 de la idea en algo completamente nuevo o mejorado, ya sea de
un producto, proceso, 0 técnica de gestion u organizacion (Camelo-Ordaz et al., 2000;
Gee, 1978; 1981; Van de Ven, 1986). Asi, en una innovacion de producto, este es el
momento en el que la idea se desarrolla en un prototipo, listo para la fabricacion, y en el
que 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 econdmicas, y 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 técnica y comercialmente viable.

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

innovacion de un producto el requisito fundamental para su materializacion 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 planta piloto de funcionamiento. A
menudo, la ejecucidn 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 de difusion o explotacion econdémica de la
invencion, consiste en la introduccién en el mercado del producto, proceso o sistema en
el que se materializo la invencidn. Asi, son varias las definiciones de innovacion que
ponen de relieve este Gltimo aspecto (Véase por ejemplo: Escorsa-Castells y Valls-
Pasola, 1997; Pavitt, 1984; Pavon y Goodman, 1976; Ruiz-Gonzéalez, 1988; Sidro-
Cazador, 1988; Wang et al., 2010). Sin embargo, algunos autores como Utterback
(1971), no la consideran dentro el proceso de innovacion propiamente dicho, puesto que
tiene lugar basicamente fuera de los limites de la organizacion. No obstante, aunque este
ultimo extremo puede llegar a ser cierto, existe un consenso bastante generalizado en
que no se puede llegar a hablar de innovacion realmente si no se culmina con la
introduccién en el mercado de la idea nueva o mejorada, o con su aplicacion dentro la
empresa (Benavides-Velasco, 1998; Garcia y Calantone, 2002; Pavén y Goodman,
1976; Ruiz-Gonzélez, 1988; Sidro-Cazador, 1988; Wang et al., 2010). Aun mas, en
opinién 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 mercado?.

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

2 En este punto, resulta necesario sefialar que cada una de las fases mencionadas del 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 que lideran el proceso de la “destruccion creativa” al frente de pequefias nuevas
empresas. Por su parte, Freeman y Soete (1997), hacen referencia al importante papel desarrollado por el
denominado “paladin de producto”, definido como cualquier individuo que realiza contribuciones
decisivas a la innovacién. Por altimo, 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 innovacion desarrollado por la empresa de
forma aislada y en competencia con sus rivales, que era la forma tradicional de llevar
adelante las actividades de innovacion. Sin embargo, recientemente ha ido ganando
importancia una nueva tendencia. Esta ha alterado la légica de actuacion de las
empresas y de los individuos a la hora de desarrollar los procesos de innovacion
(Lundvall y Borrés, 1999). Desde el punto de vista de esta nueva tendencia, la creacion
colectiva de conocimiento —innovacion—, la mayor parte de las veces no se realiza de
forma individual, sino a través de una capacidad enddgena de aprendizaje e innovacion
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 algunos autores como Olazaran y Gomez (2001), han llamado “sistemas

bR 1Y

productivos”, “sistemas industriales” o “sistemas de innovacion”.

Esta nueva perspectiva, denominada por algunos autores como “medio innovador”, y
que fue desarrollada a finales de la década de los 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 fenébmeno colectivo, caracterizado por
la existencia de relaciones de cooperacién y coordinacion interempresarial. Este nuevo
concepto de medio innovador que se encuentra intimamente relacionado con el enfogque
de los distritos industriales y de los clusters desarrollados por Porter (1990; 1992;
2003), examina la competitividad empresarial, pero, teniendo en cuenta la coordinacion
entre empresas. Este nuevo concepto de innovacion 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 solas no podrian llevarlos adelante. Bajo
la lente de esta nueva perspectiva de coordinacion y colaboracion, las empresas
aprovechan tacitamente las ventajas de la concentracion geografica, donde toman

protagonismo los distritos industriales o clusters.

Esta nueva perspectiva dio lugar a la creacion de verdaderos sistemas nacionales y/o
regionales de innovacién. Dichos sistemas tienen la particularidad de coordinar la
actividad de las diferentes fuentes de produccion del conocimiento, como pueden ser:
universidades, 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 proximo (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 desempefiar un rol activo en promover los cambios tecnoldgicos

y la innovacion.

Asi pues, ademas de poner de manifiesto las diferentes etapas del proceso de
innovacion, y cémo dicho proceso se extiende mas alla de los limites de la empresa,
abarcando un sistema méas 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 decisiones que desemboquen en su puesta en practica. Todo lo anterior,
permitira la obtencién 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 informacion utilizada
para identificar la naturaleza innovadora de la empresa ha sido diversa. Precisamente
esta diversidad de indicadores en el estudio de la innovacion ha complicado la medicion
y definicion del concepto, constituyéndose en una de las causas que dificulta el avance
en este campo (Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1987; Dewar y Dutton, 1986;
Gatignon et al., 2002).

En este sentido, un grupo de trabajos utiliza como medida de 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 Nilakanta, 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 o, en cambio, seguidora a la hora de introducir modificaciones en
sus productos, procesos, servicios y sistemas de gestion (Desphandé et al., 1993; Manu,

1992; Subramanian y Nilakanta, 1996), asi como medidas referidas a los esfuerzos que
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implica para la empresa 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 proceso de
innovacion. Segun esta clasificacion, las cuatro etapas del proceso de innovacion que
hemos mencionado se nutren de una serie de recursos, que son los inputs o entradas del
proceso de innovacion; en otras palabras, el esfuerzo innovador que la empresa realiza;
y produce una serie de salidas u outputs que seran los resultados del proceso de
innovacion (Coronado-Guerrero y Acosta-Serd, 1999; Flor y Oltra, 2004; Gugler, 2003;
Hitt et al., 1991; 1997).

A continuacion, comentaremos algunos de los indicadores mas utilizados por la
literatura para medir el desempefio innovador de la empresa, distinguiendo entre los

inputs y los outputs de la innovacion.

Asi, para determinar el esfuerzo innovador que la empresa realiza, la literatura ha
acudido a distintos indicadores, entre los que destacan: los gastos en 1+D, la intensidad
en 1+D (relacion entre gasto en I+D y las ventas, o el niumero de empleados), la
intensidad relativa a la inversion en 1+D en relacién a otras empresas que compiten en la
misma industria, la existencia formal de un departamento de I+D, la participacion de la
empresa en proyectos de I+D con instituciones u organismos de investigacién, y la
formacion académica y/o cientifica de su personal. De entre estos, destacan como
indicadores méas habituales del esfuerzo innovador, los gastos en I+D y la intensidad en
I+D (Balkin et al., 2000; Buesa-Blanco y Molero-Zayaz, 1992; Evangelista et al., 1998;
Gugler, 2003; Hagedoorn y Cloodt, 2003; Hitt et al., 1991; 1997; Lundstrum, 2002;
Patel y Pavitt, 1995).

Una posible explicacion de la relevancia de estos indicadores, puede deberse a que los
gastos en I+D mantienen una estrecha relacién causa-efecto con la aparicion de nuevos
productos o procesos, de manera que estas innovaciones no serian posibles sin ese
esfuerzo 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 (Alegre-Vidal et al., 2004; Buesa-Blanco y Molero-

Zayaz, 1992; Mansfield, 1981; Patel y Pavitt, 1995). Ademas, aunque ciertamente
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grandes gastos en I+D no garantizan que la empresa se convierta en un agente
innovador efectivo, si cabria esperar que las empresas mas innovadoras realicen
normalmente inversiones en I+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 embargo, el esfuerzo de inversion en I+D no siempre produce los resultados
esperados, ademas, muchas innovaciones se desarrollan al margen de los departamentos
de 1+D de las empresas. Estos argumentos hacen que algunos autores como Hagedoorn
y Cloodt (2003) y Becheikh et al. (2006) no consideren a los gatos en 1+D como una
medida que por si sola pueda reflejar o sea indicativa de la innovacion de la empresa, ya
que presentan algunos inconvenientes. Estos inconvenientes pueden deberse a que: 1)
los gastos de I+D no muestran la eficiencia de los procesos mediante los cuales los
inputs son transformados en outputs; 2) no reflejan la significacion econdémica o
cualitativa de las innovaciones producidas; 3) no indican el nivel de complejidad
tecnoldgica incorporada en los productos y/o procesos resultantes; y 4) es dificil
comparar dicha medida entre empresas y paises (Coombs et al., 1996). Como
consecuencia de ello, este tipo de medidas puede ser Util para comparar los esfuerzos
innovadores de las empresas, pero no permite obtener una comprensién global del

proceso Yy del desempefio innovador.

El resto de indicadores mencionados, también hacen referencia al esfuerzo innovador
que realiza la empresa. Es el caso, por ejemplo, de la existencia de un departamento
formalizado de 1+D, que implica la aplicacion 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 organizacion empresarial para poner en marcha la innovacion (Bello-Acebrén,
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 participacion conjunta de la organizacion 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 nivel regional, nacional o internacional (Flor y Oltra,

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

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

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

Una vez que la empresa comienza a aplicar estos recursos para emprender la estrategia
de innovacion, comienzan a desencadenarse las cuatro etapas del proceso que hemos
seflalado previamente. Conforme dichas etapas se van sucediendo se originan los
resultados de la innovacién. Asi pues, las entradas u esfuerzos de innovacion
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 resultados del 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 empresa, el recuento de productos o procesos mejorados por la
organizacion, la identificacion de innovaciones a través de informacién proporcionada
por expertos del sector, por parte de los directivos de la compafiia, y a través de
informacion recopilada en revistas técnicas y comerciales especializadas (Acs y
Audretsch, 1993; Alegre-Vidal et al., 2004; Cogan, 1993; Coombs et al., 1996;
Edwards y Gordon, 1984; Flor y Oltra, 2004; Kleinknecht et al., 1993).

De entre estos indicadores, destacan como mas habituales los indicadores 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 nimero de patentes como outputs del proceso
de innovacién (Archibugi y Pianta, 1996; Archibugi, 1992; Balkin et al., 2000; Coombs
et al., 1996; Griliches, 1990; Gugler, 2003; Hitt et al., 1991; Jacobsson et al., 1996;
Napolitano y Sirilli, 1990; Patel y Pavitt, 1991; 1997). Ademas, existe una variante de
esta medida cuyo proposito es enriquecer la informacion obtenida con las patentes,
como es el caso del recuento de las citas de patentes (Albert et al., 1991; Flor y Oltra,
2004; Hagedoorn y Cloodt, 2003). La ventaja que presenta este indicador es que se trata
de una medida tanto cuantitativa como cualitativa, de tal suerte que, cuanto mas citada

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

No obstante, y a pesar de su uso generalizado, dicho indicador ha sido objeto
igualmente de numerosas 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 innovacion
propiamente dicha, ya que no asegura la implantacion efectiva de la novedad en la
empresa 0 en el mercado. Asi, cabria ser considerado mas como un indicador
intermedio entre la invencion y la innovacién (Coombs et al., 1996). Por otra parte, las
voces criticas también hacen referencia a la dificultad de comparar el nimero de
patentes entre empresas, ya que, patentar es una actividad discrecional que varia
ampliamente entre empresas e industrias, de otra parte, muchos avances tecnologicos,
por su propia naturaleza, no pueden ser patentables (Becheikh et al., 2006; Coombs et
al., 1996; Hagedoorn y Cloodt, 2003). Como consecuencia de ello, el nimero de
patentes presenta limitaciones como indicador fiable del resultado innovador de la

empresa.

Otros indicadores utilizados con cierta frecuencia por la literatura tienen que ver con el
numero de innovaciones de la organizacion, sean estas de productos 0 procesos, nuevos
0 mejorados. ElI nimero de innovaciones de una organizacion resulta ser un buen
indicador del resultado innovador de la empresa, de ahi que la literatura haya utilizado
con cierta frecuencia este indicador (Albert et al., 1991; Flor y Oltra, 2004; Harhoff y
Narin, 1999). Entre los principales argumentos a favor de este indicador, se puede
destacar, por un lado, que cuantas mas innovaciones se lancen al mercado 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 frecuencia generan un mayor nimero de

innovaciones, ya sea de productos 0 procesos.

Por ltimo, otro tipo de medida de los outputs de innovacion suele encontrarse en la
identificacion de innovaciones a través de informacion proporcionada por expertos del
sector, por parte de los directivos de la compafiia, y a través de informacién recopilada
en revistas técnicas y comerciales especializadas. Este procedimiento consiste en
determinar, bien a través de publicaciones especializadas o bien pidiendo a expertos
externos o directivos de la propia compafiia, la identificacion de aquellas novedades
incorporadas por la empresa que puedan ser consideradas, a Su juicio, como
innovaciones importantes en un determinado periodo de tiempo. La ventaja principal de
este indicador radica en el hecho que puede llegar a captar tanto las innovaciones que
fueron objeto de patente, como aquellas que no llegaron a ser patentadas (Coombs y
Tomlinson, 1998; Pavit et al., 1987).

No obstante lo sefialado aqui, y como ya se ha destacado, cada una de estas medidas de
la innovacion presenta ventajas e inconvenientes, hecho que dificulta que exista acuerdo
en la literatura acerca de la idoneidad de utilizar un indicador u otro. Esto ha llevado a
algunos autores como Alegre-Vidal et al. (2003) y Hagedoorn y Cloodt (2003) a
considerar mas adecuado utilizar una combinacion de varias medidas de innovacion en
lugar de centrase en una Unica medida, ya que, la utilizacién conjunta de varios
indicadores, puede llegar a ofrecer una vision mas completa del desempefio innovador

de la empresa.
5. Tipologias de innovacion

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 resultados de 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 maltiples 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

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

Tabla 2: Clasificacién restringida de tipos de innovacion

Autor (es) Tipos de innovacion

Zaltman et al. (1973)

- Innovacién de producto
- Innovacion de proceso
- Innovacién organizativa
- Innovacién de personal
- Innovacién de politica

Palfy (1979) - Innovacion vertical
- Innovacion horizontal

- Innovacién arquitectural

Abernathy y Clark (1985; 1988) | - Innovacion creadora de nicho comercial
- Innovacién corriente

- Innovacién revolucionaria

- Innovacion radical
Henderson y Clark (1990) - Innovacion incremental

- Innovacién modular

- Innovacién arquitectonica

Hidalgo-Nuchera et al. (2002) - Innovacion tecnoldgica
- Innovacién organizacional

Fuente: Elaboracion propia.

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

una breve clasificacion de los tipos de innovacién, limitandose a sefialar distintos tipos

de innovacion en funcién de algin criterio, pero sin afiadir subtipos que permitan

apreciar una mayor diferenciacion. Luego desarrollan una descripciéon 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 innovacioén, diferenciando tipos y subtipos. Algunas de las clasificaciones mas

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

Tabla 3: Clasificacién extensa de tipos de innovacién

Autor (es) Clasificacion de innovacion

Tipos de innovacion

Segun la naturaleza
intrinseca de la novedad

Innovacién técnica
Innovacién comercial
Innovacion organizacional
Innovacién social

Miquel-Peris y
Molla-Descals | seqiin Ia intensidad de la
(1982) innovacion

Segun el grado de la innovacion
Segun el grado de novedad

Segun el impacto sobre la 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 innovacion
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Autor (es) Clasificacion de innovacion | Tipos de innovacion
COMO Un proceso - Innovaciones iniciales e innovaciones de
primera difusion
Segun el objeto o finalidad - Innovacion de producto
de la innovacion - Innovacion de proceso
- Innovacion de fabricacion
Segun el tipo de mercadoal |-  Innovacién para el consumidor
ue se pretende llegar - Innovacidn de pequefio capital
Braun (1986) | P ; - Innovacion de gran capital
Segun el grado de novedad - Innovacion radical
- Innovacion incremental
Segun el significado - Innovacidn béasica
econdmico - Innovacion mejorada

- Innovacion de mecanizacién

- Innovacion de estandarizacion y
Segln su naturaleza especializacion

- Innovacion de automatizacion

- Innovacién de computarizacion
- Innovacion de robotizacion

Segun su orientacion - Innovacion de producto
Rosegger (1986) - Innovacion de proceso

Segun su grado de novedad |-  Innovacién primaria o bésica
- Innovacion derivada o0 menor

Segun los inputs que - Innovaciones naturales

intervienen en el proceso - Innovaciones ahorradoras de trabajo
- Innovaciones ahorradoras de capital

Seguln vayan a ser - Innovacion incorporada

incorporadas 0 no - Innovacién no incorporada

- Innovacion tecnoldgica

Fernandez- Segln su naturaleza - Innovacién comercial
Sanchez y - Innovacion organizativa
Bello-Acebron - Innovacién financiera

, - Innovacién radical
(1987) Segln su grado de novedad

- Innovacion incremental
- Innovacién adaptada

Segun la tecnologia - Innovacion de producto
- Innovacion de proceso

- Innovacion de nuevos mercados geogréaficos

- Innovacion de nuevos segmentos de mercado
Innovacion de cambios introducidos en los

Morcillo-Ortega productos

(1989) - Otros tipos de innovacion

Segun los métodos de gestion

- Innovacion de creacion de nuevas funciones

- Innovacion de mejoras de las condiciones de
Segun la perspectiva social trabajo

- Innovacion de formacion de grupos creativos
- Innovacion de descentralizacion de las tareas
- Otras innovaciones sociales

Segun su naturaleza - Innovacion tecnoldgica

Vegara-i-Carrio S "
- Innovacioén no tecnolégica
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Autor (es) Clasificacién de innovacion | Tipos de innovacion

(1989) Segun su tecnologia - Innovacion de producto
- Innovacion de proceso

Innovacién radical
- Innovacion incremental

Segun su grado de novedad

Segln vaya a ser incorporada Innovacion incorporada
0 no - Innovacion no incorporada

Fuente: Elaboracién propia.

Como ya mencionamos arriba, este grupo de autores se caracterizan por haber propuesto
una clasificacion de la innovacion tomando como referencia varios criterios o
dimensiones de la innovacion a la vez, este hecho les permitié desarrollar una
clasificacion extensa de la innovacion. Asi por ejemplo, Fernandez-Sanchez y Bello-
Acebrén (1987) distinguen dos grupos principales, Morcillo-Ortega (1989) tres grandes
grupos, Braun (1986) cuatro grupos principales y, Rosegger (1986) cinco grandes
grupos. De este segundo grupo de autores, Vegara-i-Carrié (1989) fue de los primeros
en proponer una clasificacion confrontando distintos tipos de innovacion a la vez, este
autor distingue cuatro grandes grupos de innovacion, en los que encontramos ocho tipos

diferentes de innovacion.

Por ultimo, queda resaltar la clasificacion propuesta por Miquel-Peris y Molla-Descals
(1982), quienes basandose en Barréyre (1980), propusieron una clasificacién que tiene
la particularidad de recoger todos y cada una de los posibles enfoques desde donde se
puede abordar la problemética de la innovacién. Esta clasificacion distingue tres
grandes grupos de innovacion. Dentro del primer grupo encontramos innovaciones de
tipo técnico, comercial, organizacional y social. El segundo grupo distingue entre el
grado de la innovacidn, el grado de la novedad, el impacto en la industria y otros. Por
ultimo, el tercer grupo distingue entre el estado de la genesis del problema, el modo de
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 clasificaciones de innovacion, las que mayor atencién han
recibido por parte de la literatura, son las que se refieren al impacto o grado de cambio
(radical-incremental) y a la naturaleza (tecnoldgica-administrativa) de la innovacion
(Camelo-Ordaz et al., 2000; Damanpour, 1991; Koberg et al., 2003). Junto a estas dos

tipologias de la innovacion, consideramos interesante analizar, aunque sea brevemente,
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otras cuatro clasificaciones de innovacion que estan recibiendo una atencion creciente

por parte de la literatura, como son aquellas que distinguen entre innovacion segun el

impacto en el conocimiento (modular-arquitectonica), segun su origen (interna-externa),

segun el grado de anticipacion (programadas-no programadas), y en funcion de la fuerza

conductora (pull-push).

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

innovacion incremental

Las innovaciones pueden ser clasificadas segun la aportacién o grado de novedad, el

grado de cambio que comporta, 0 el riesgo que implica su adopcién. Asi, una de las

clasificaciones mas utilizadas por la literatura, atendiendo a la intensidad de su

originalidad, es aquella que distingue entre: innovacion radical® e innovacion

incremental* (Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1991; 1996; Dewar y Dutton,
1986; Ettlie et al. 1984; Fernandez-Sanchez, 2005; Gatignon et al. 2002; Hayes y
Abernathy, 1980; Henderson y Clark, 1990; Hollander, 1965; Koberg et al., 2003;

Zaltman et al., 1973); o, como otros autores lo han venido en llamar, entre innovacion

revolucionaria e innovacion regular (Abernathy y Clark, 1985; Ait-El-Hadj, 1990;

Dewar y Dutton, 1986; Johannessen et al., 2001).

Algunos autores sefialan que estos dos tipos de innovacion hacen referencia a distintos

aspectos de la innovacion (Gatignon et al., 2002); otros sin embargo, consideran que

ambos tipos de innovacién estan estrechamente relacionados entre si (Damanpour,

1991; Dewar y dutton, 1986; Henderson y Clark, 1990; Koberg et al., 2003).

La principal diferencia entre la innovacion radical e incremental tiene que 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; Fernandez-Sanchez y Bello-Acebrén, 1987; Fernandez-Sanchez, 1996; Ruiz-

Gonzélez y Mandado-Pérez, 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 autores denominan a este tipo de innovacién como: innovacion horizontal (Palfy, 1979;
Miquel-Peris y Molla-Descals, 1982); Innovacion absoluta (Miquel-Peris y Molla-Descals, 1982);
Innovacién primaria o basica (Rosegger, 1986); e, innovacion de ingeniero (Ait-El-Hadj, 1990).

4 Algunos autores denominan a este tipo de innovacién como: innovacion vertical (Palfy, 1979; Miquel-
Peris y Molla-Descals, 1982); innovacion relativa (Miquel-Peris y Molla-Descals, 1982); e, innovacion

derivada o menor (Rosegger, 1986).
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la organizacion y/o de la sociedad. Por el contrario, la segunda, la innovacion
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; Ettlie et al., 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
innovaciones radicales pueden ser definidas como “un conjunto de innovaciones
relacionadas entre si que juntas configuran una tecnologia que difiere
considerablemente de las tecnologias previas” (Braun, 1986: 55). En otras palabras, la
innovacion radical, supone cambios sustanciales en las actividades de la empresa o
industria, representando un alejamiento profundo de las préacticas actuales, pudiendo
incluso, implicar una alteracion profunda de la empresa o industria (Dewar y Dutton,
1986; Ettlie et al., 1984). Es decir, para que una innovacién sea radical, es preciso que
el conocimiento tecnolégico necesario para explotarla sea muy diferente al
conocimiento previo (Fernandez-Sanchez, 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 tecnoldgico.

Las innovaciones radicales se basan en el descubrimiento de un conjunto de principios
cientificos capaces de modificar 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; Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez, 1989; Fernandez-Sanchez,
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 base para la entrada con éxito de nuevas
empresas e incluso la redefinicion de la industria; es decir, provoca una ruptura en

relacion con la situacién anterior.
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Este tipo de innovacion consiste en la creacion de algo totalmente nuevo®, a partir de
tecnologias que no existian con anterioridad, permitiendo obtener un producto o proceso
totalmente nuevo en el mercado, formado por nuevos componentes, unidos a travées de
una configuracion también novedosa (Henderson y Clark, 1990). Asimismo, se suele
considerar que una innovacion es radical cuando 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 (Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988). En todo
caso, la innovacion 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; Ait-El-Hadj, 1990).

La innovacion radical presenta un reto importante al statu quo de la empresa o la
industria y por ello provoca mayor resistencia (Frost y Egri, 1991). De otra parte, los
proyectos dedicados a la innovacion radical conllevan mayores riesgos, son caros y
normalmente tardan varios afios en producir resultados tangibles —si es que llegan a
producirlos—. Asi lo demostraron De la Rica (1984) y Leifer et al. (2000) cuando
concluyeron que pueden pasar hasta 10 afios para que puedan observarse resultados

tangibles de dichos proyectos.

Por su parte, la innovacién incremental 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 las actividades de la empresa o industria, que no se alejan de
las préacticas actuales, y basicamente van a reforzar las capacidades de la empresa
(Dewar y Dutton, 1986; Ettlie et al., 1984; Ferndndez-Sanchez, 1996; 2005;
Subramaniam y Youndt, 2005). Para que una innovacion sea incremental, se requiere

que 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 introduccion de un nuevo bien —uno que no es todavia familiar a los
consumidores— o de una nueva calidad; 2) La introduccion de 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
nueva de 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 una nueva fuente 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 creacién de una nueva organizacién de cualquier industria, como la de una posicién de
monopolio o la anulacién 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
(Fernandez-Sanchez, 1996; 2005).

En la innovacidon incremental, 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 empresa a largo plazo (Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego,
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 constituidas por 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; Ruiz-Gonzélez y Mandado-Pérez, 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 mercados actuales (Abernathy y
Clark, 1985; Ait-El-Hadj, 1990; Henderson y Clark, 1990).

Por otro lado, las innovaciones incrementales pueden llegar a pasar inadvertidas, ya que
el aspecto externo del producto y las funciones que realizan son las mismas, sin
embargo, pueden llegar a tener un efecto acumulativo muy importante (Abernathy y
Clark, 1985; Ait-El-Hadj, 1990; Henderson y Clark, 1990). En efecto, este tipo de
innovaciones puede tener una incidencia fundamental en la estructura de la empresa, en
la manera de producir, o en los costes de produccién, proporcionado a la empresa que la
desarrolla una importante ventaja competitiva en costes (Henderson y Clark, 1990), que,
por lo general, va a tardar en ser detectada por los competidores. De hecho, la mayor
parte de reduccion de costes de produccidn, 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 este punto, y para concluir el presente epigrafe, podemos sefialar que, con el
paso del tiempo, la innovacion incremental ha ido ganando legitimidad en la
investigacion académica. Para algunos autores como Tushman y Nadler (1986), la gran

mayoria de las innovaciones 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, Mansfield et al. (1977), sefialan que durante la introduccion de
un nuevo producto al mercado, las mejoras en el proceso o en las rutinas productivas y

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

En todo caso, en la vida real, lo mas frecuente es encontrar una combinacion compleja
de ambos tipos de innovacion (Palfy, 1979). En este sentido, Hollander (1965)
considera que existe una interdependencia entre los cambios principales y los menores.
Los problemas asociados con el riesgo, los gastos y los plazos de tiempo animan a
muchas empresas a decantarse por la innovacion incremental en 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 dando pasos a

modificaciones mas sustanciales y radicales en el largo plazo.

5.2. Segun la naturaleza de la innovacion: innovacion tecnoldgica vs. innovacion

administrativa

Una segunda clasificacion de la innovacion es la que hace referencia a la naturaleza de
la innovacion. Asi, segin su naturaleza, podemos distinguir entre innovacion
tecnolégica e innovacion administrativa (Bantel y Jackson, 1989; Daft, 1978;
Damanpour y Evan, 1984; Damanpour, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981; Koberg et
al.,, 2003; OCDE/Eurostat, 1997); o, entre innovacion técnica e innovacién
organizacional (Fernandez-Sanchez y Bello-Acebrén, 1987; Hidalgo-Nuchera et al.,
2002).

La principal diferencia entre ambos tipos de innovacién radica en que, la primera, la
innovacion tecnologica, es aquella que se 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 bésica de la empresa (Bantel y Jackson, 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
organizacion (Damanpour y Evan, 1984; Fernandez-Sanchez y Bello-Acebrén, 1987);

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

procedimientos y nuevas formas organizativas.

La innovacién tecnoldgica 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 la organizacion, desarrollan sus capacidades y actividades (Damanpour,
1987).

Por su parte, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdémico (OCDE)®
(2002) define la innovacion tecnoldgica como la transformacién de una idea en un
producto nuevo o 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 productivas de las empresas (Morcillo-Ortega, 1989).

De lo anteriormente mencionado se desprende que dentro de la innovacion tecnoldgica
podemos distinguir a su vez, entre innovacion de producto e innovacion de proceso
(Bantel y Jackson, 1989; Damanpour y Evan, 1984; Fernandez-Sanchez y Bello-
Acebron, 1987; Koberg et al., 2003; Tushman y Nadler, 1986). La innovacion
tecnoldgica de producto centra su actividad en la fabricacion y comercializacion de
productos nuevos o mejorados. Por su parte, la innovacion tecnoldgica de proceso

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

La innovacidn tecnoldgica de producto se refiere a la introduccion 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 innovacion de producto, la empresa se

® En junio de 1963 la OCDE 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 documento que sirviera de
basa para futuros trabajos sobre esta materia. Fruto de esta reunion fue la elaboracién de la primera
version oficial del “Manual de Frascati”, cuyo nombre oficial fue “Propuesta de Norma Practica para
encuestas de Investigacion y Desarrollo Experimental”. La importancia de este manual radica en que la
misma proporciona las definiciones fundamentales de I+D las cuales son aceptadas internacionalmente y
constituyen el “lenguaje comun” en las discusiones sobre la materia; asimismo, proporciona la
clasificacion de las actividades de 1+D, los gastos asociados a la misma y el personal dedicado a la I+D.
Por esta razon, en la actualidad es considerada como una referencia internacional para determinar qué
actividades pueden ser consideradas como de I+D, siendo ampliamente utilizado por diferentes
organizaciones asociadas con las Naciones Unidas y la Union Europea. Este trabajo ha sido objeto de
varias revisiones y en 2002 fue publicada la sexta y Ultima edicion de la misma. Asimismo, dicho manual
—inicialmente editado en inglés— ha 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 innovacion de
producto admite una variada gama de innovaciones que va mas alla que la sola
introduccion de nuevos productos en el mercado, ya que supone también la introduccién
en el mercado de productos con mas funcionalidades, capaces de cumplir sus funciones
de manera mas eficaz siendo mas ligeros, menos voluminosos o mas sencillos (Ait-El-
Hadj, 1990; Benavides-Velasco, 1992). En definitiva, la innovacién de producto, abarca
tanto la introduccion en el mercado de un producto totalmente nuevo, o de uno

mejorado.

La innovacion de producto es considerada como el méaximo output del proceso de
innovacion, este puede ser un producto y/o servicio nuevo concebido para beneficio del
cliente 0 mercado actual, para beneficiar nuevos clientes, o para crear nuevos mercados
(Gopalakrishnan y Damanpour, 1997; Kimberly y Evanisko, 1981; Utterback y
Abernathy, 1975).

Por su parte, la innovacion tecnoldgica de proceso hace referencia a la introduccién en
el proceso productivo o en las operaciones de una organizacion de nuevos elementos,
nuevos materiales, nuevos equipos, nuevas tareas, nuevos conceptos y técnicas de
gestidn, para la produccién de un producto o la prestacion de un servicio (Utterback y
Abernathy, 1975). En otras palabras, la innovaciéon de proceso supone el empleo de
nuevos o0 mejorados métodos de produccion para producir nuevos o mejorados
productos y/o servicios (Capon et al., 1992; Ettlie y Reza, 1992; Gopalakrishnan y
Damanpour, 1997; Utterback y Abernathy, 1975). Estos nuevos o mejorados métodos
de produccion suponen el empleo de 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 estd hecha en funcion de las personas, estilo de gestion y cultura
organizativa 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 “islas de automatizacidon”, en principio conectadas por

procesos manuales; para finalmente integrar todas las islas de automatizacion en un
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flujo continuo’ (Fernandez-Sanchez, 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 (Fernandez-Sanchez, 2005;
Hidalgo-Nuchera et al., 2002; Morcillo-Ortega, 1989).

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones 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 nuevo modelo de ordenador puede
constituir una innovacion de producto desde el punto de vista de su fabricante; el mismo
ordenador, puede constituir una innovacion de proceso desde el punto de vista de quien
lo utilizard (Kamien y Schwartz, 1982). Asi pues, la innovacion 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 innovacion de producto conlleva, con cierta frecuencia, innovaciones de
proceso, mientras que estas, a su vez, suelen repercutir en las caracteristicas del
producto y, en Ultima instancia, pueden terminar dando lugar a innovaciones de
producto (Hidalgo-Nuchera et al., 2002). En consecuencia, la innovacion de producto y

de proceso suelen estar interrelacionadas (Fernandez-Sanchez, 2005).

En cuanto a la innovacion administrativa u organizacional®, la podemos definir como
aquellos procedimientos que cambian la estructura interna de una organizacion o sus
procesos administrativos (Bantel y Jackson, 1989; Damanpour y Evan, 1984,
Damanpour, 1987). En efecto, la innovacién administrativa hace referencia al conjunto
de cambios que introduce la organizacion en el ambito de sus operaciones internas —ya
sea en cuanto a recursos humanos, organizacién, comercializacion, control, etc.— y que

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

" Una de las innovaciones radicales en proceso mas conocida fue la cadena de montaje de Ford. En 1910,
Ford introdujo 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 dolares en 1909, a una produccion de 264.792 unidades, al coste de 490
dolares en 1914.

8 En opinién de Miquel-Peris y Molla-Descals (1982), este tipo de innovacién comprende entre otras, las
siguientes actividades: nuevos modos de organizacion de la empresa; nuevos procedimientos de
administracion y gestién; nuevas modalidades de desarrollo de la organizacion; 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 organizacion; es decir, se encuentra directamente
relacionada con la organizacion y la gestion de la empresa (Damanpour y Evan, 1984;
Fernandez-Sanchez y Bello-Acebron, 1987; Kimberly y Evanisko, 1981), y solo
indirectamente termina afectando a la actividad central de la empresa (Damanpour,
1987).

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

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

Esta tipologia de innovacion fue introducida por Henderson y Clark (1990). Estos
autores a partir de una ingeniosa combinacion de los componentes y la relacion 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 Tabla 4 recoge estos tipos.

Tabla 4: Tipos de innovacidn segiin la combinacion de los componentes

Componentes
Actuales Nuevos
Actuales _Innovacién Innovacién
incremental modular
Relaciones entre . .
componentes NUevas Inn-ovac’lo.n Innov_amon
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 todo —sistema— formado por un conjunto de partes —componentes—
interrelacionadas entre si. Esta concepcion del producto como sistema o0 conjunto de

componentes implica que en el desarrollo de un producto nuevo se requieren dos tipos
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de conocimientos. Por un lado, el conocimiento de los componentes; y por otro, el
conocimiento de la forma en que dichos componentes se integran (Henderson y Clark,
1990). Dicha combinacion da lugar a cuatro tipos de innovacion, estas son: incremental,
modular, arquitectonica y radical. A dos de ellas —innovacion radical e incremental— ya
nos hemos referido arriba, 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 los mismos. Este 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 innovacion arquitectonica
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 entre los mismos
(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 innovaciodn (interna vs. externa)

Esta tipologia 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. Este tipo 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 surgen en un contexto externo a la empresa y son adoptadas por la
organizacion, ya sea en sus productos o en su estructura organizativa. Este tipo de
innovacion tiene por finalidad adaptar las capacidades de la empresa a la de sus

competidores, con el objetivo de no quedarse rezagados en los cambios tecnoldgicos.

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 (Miquel-Peris y Molla-Descals, 1982; Zaltman et 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. En este tipo de innovacion, 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 no programadas son aquellas que se generan
e implementan de manera no prevista inicialmente o a priori, probando y redefiniendo
la idea; es decir, surgen como consecuencia de un proceso de prueba y error a la espera

de conseguir un producto que pueda ser comercializado con éxito.
5.3.4. Segun la fuerza conductora (pull vs. push)

Por ultimo, esta tipologia de innovacién distingue entre innovacion pull e innovacion
push (Darroch y Jardine, 2002; Darroch y McNaughton, 2002; Green et al., 1995;
Zmud, 1984), también conocidas como innovacién de tirdn de la demanda e innovacién
de empuje tecnologico (Braun, 1986; Fernandez-Sanchez y Fernandez-Casariego, 1988;

Freeman, 1975; Ruiz-Gonzélez y Mandado-Pérez, 1989).

La innovacion pull puede ser definida como aquel proceso que pretende dar respuesta a
las necesidades de los consumidores identificadas previamente, o bien a cambios en las
necesidades existentes. Para este tipo de innovacion, el mercado constituye la
inspiracion basica de sus actividades. En este caso, la organizacién produce lo que el
mercado demanda, siendo posible identificar la direccion en la que el mercado avanza.
Por su parte, la innovacién push tiene lugar cuando la orientacion tecnoldgica de la
empresa es la que constituye la inspiracion basica para la innovacion. En este tipo de

innovacion, la organizacion vende lo que puede producir.

5.4. Innovacién basada en crecimiento tecnoldgico

Hasta aqui hemos descrito los diferentes tipos de innovacion a los que la literatura ha
prestado atencién y que han sido objeto de numerosos estudios por parte de la
investigacion académica. Los ultimos afios, 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 tiempo record. Entre estas estrategias destaca su alta
apuesta por la innovacién. 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 que analizan
este tipo de empresas, lo cierto es que son objeto de estudio desde finales de los afios
70, a partir del trabajo pionero de David Birch (1979) en su conocida obra “The job
generation process”. A partir de ahi, varias han sido las definiciones que se han dado a
este tipo de empresas. Una definicion que goza de la aceptacion generalizada por parte
de la academia es la desarrollada por la OCDE (2007). Esta organizacion definié a la
EAC como aquella que ha mantenido durante tres afios consecutivos un crecimiento
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 0 mas empleados, al
comienzo del periodo analizado. Si ademas han sido creadas dentro de los Gltimos cinco
afios, se denominan empresas gacelas, ya que por definicion, este tipo de empresas

tienen que tener menos de cinco afos.

Otros organismos internacionales, como la Union Europea (UE), definieron a este tipo
de empresas como aquellas de menos de seis afios de antigliedad, con menos de 250
empleados y, con un alto grado de intensidad en 1+D y en actividades de innovacion
(Czarnitzki y Delanote, 2013; Schneider y Veugelers, 2010), que, por lo general, suele
ser superior a la media de las empresas consideradas innovadoras (Amat et al., 2010).
La combinacidén de ambas caracteristicas, ser jovenes, pequefias e innovadoras, llevd a
algunos autores a denominar a este tipo de empresas como empresas jovenes
innovadoras (Schneider y Veugelers, 2010; Veugelers, 2008) y/o Empresas de Base
Tecnologica (EBT) (Almus y Nerlinger, 1999; Colombo y Grilli, 2010; Licht y
Nerlinger, 1998; Storey y Tether, 1998).

Estos dos nuevos tipos de empresas, que estan presentes en todos los sectores
industriales (Amat et al., 2010), han alterado la légica de actuacion de las empresas y de
los individuos a la hora de llevar adelante una iniciativa emprendedora. Este tipo de
empresas y, a diferencia de las empresas ya establecidas que se centran méas en la
introduccion de innovaciones incrementales, basan su crecimiento en una fuerte
apuestas por las innovaciones radicales (Amat et al., 2010; Baumol, 2002; Czarnitzki y
Delanote, 2013). Es decir, apuestan fuertemente por el desarrollo de tecnologias
radicalmente nuevas, las cuales tienen el potencial de crear nuevos mercados

(Henderson y Clark, 1990; Henderson, 1993). Algunos ejemplos de estas afirmaciones
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son los trabajos de Baumol (2002) y Veugelers (2009). Estos autores encontraron
evidencia de que las empresas jovenes y relativamente pequefias, tienen mayor
probabilidad de introducir innovaciones radicalmente nuevas con las cuales pueden
llegar a crear nuevos mercados; logrando crecer por encima de la media y mas
rdpidamente que el resto de empresas (Czarnitzki y Delanote, 2013). Crecimiento que se

mide anualmente, tanto en términos de facturacion, como de empleo®.

En la misma linea argumental, algunos autores como Vaona y Pianta (2008) destacaron
la importancia de las pequefias empresas jovenes, por ser estas la raiz de la mayoria de
las innovaciones radicales y fuente de crecimiento a nivel econdmico. Otros autores
como Mansfield (1962), destacaron que los efectos positivos de la innovacion en el
crecimiento son mayores para el caso de las pequefias empresas que para las empresas
grandes. Estos resultados fueron corroborados afios después por los trabajos de Freel
(2000), Heunks (1998), Roper (1997) y Storey (1994).

En el ambito europeo, la Comisién Europea ha promovido el desarrollo de politicas de
apoyo hacia este tipo de empresas mediante la introduccion de medidas que faciliten su
creacion y crecimiento (Czarnitzki y Delanote, 2013). Una de estas medidas hace
referencia al apoyo directo a proyectos de innovacién. Mediante estas politicas, la
Comision Europea tiene el objetivo de promover aquellos proyectos creadores de

innovaciones radicales; muchos de ellos vinculados a EAC y/o a las empresas gacelas.

Estudios recientes atribuyen el éxito alcanzado por este tipo de empresas a la forma en
que cada una de ellas se acerco a la formulacién de la estrategia (Amat et al., 2010; Kim
y Mauborgne, 1997). En opinidn de estos autores, las empresas con menos éxito
tuvieron un enfoque convencional dominado por la idea de permanecer por delante de la
competencia; en cambio, las EAC y las empresas gacelas, tienen como premisa
fundamental hacer a sus competidores irrelevantes a través de una ldgica estratégica
denominada “innovacion en valor” (Kim y Mauborgne, 1997), entendida esta como la
estrategia de ofrecer e incrementar los mejores elementos de la industria que son muy

valorados por los clientes, crear nuevos elementos que la industria tradicional no ofrece,

® Segln el estudio sobre empresas gacela y EAC realizado por él Informa D&B (2016), en el que
analizaron un total de 535 empresas gacelas y 3.605 EAC del 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, y en un 54% para las EAC en el mismo periodo de andlisis, creando alrededor de 85.000 nuevos
puestos de trabajo.
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pero que los clientes podrian valorar, reducir aquellos elementos que no ofrecen mucho
valor a los clientes, y eliminar aquellos elementos que no son valorados por los clientes.
Es decir, se trata de reducir, incrementar, crear y eliminar una serie de elementos que
forman parte del negocio de la empresa, con el objetivo de buscar una diferencia a bajo

coste

Algunas caracteristicas comunes de este tipo de empresas hacen referencia, por ejemplo,
a que se trata de empresas independientes, pues, por lo general, no pertenecen a ningun
grupo; son empresas mayoritariamente de capital nacional; algo mas de la mitad son
empresas familiares; tienen una gran capacidad para generar ingresos gracias a su
modelo de negocio que las hace ser muy competitivas; su crecimiento se basa mas en
factores endogenos, como la innovacion, que en factores exdgenos; en general, invierten
mas tiempo y dinero que la media en innovacidn; prestan gran atencién a la formacion
de sus recursos humanos y; destinan buena parte de sus ingresos a financiar su
crecimiento sin necesidad de ampliar el capital aportado por los accionistas (Amat et al.,
2010). En conjunto, estas caracteristicas hacen a este tipo de empresas mas exitosas que

la media de las empresas consideradas innovadoras.
6. Factores que estimulan o inhiben la innovacion

Como en todo proceso, en el caso de la innovacion, existen una serie de fuerzas que
impulsan y otras que inhiben la innovacion. Nos estamos refiriendo a aquellas variables
que pueden afectar de forma positiva 0 negativa al proceso de innovacion y sus

resultados.

Los modelos y tipologias de innovacién analizados 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
cuéles son los elementos que pueden actuar como fuente generadora del proceso o 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 investigacion empirica sobre qué factores determinan el éxito o fracaso de los
proyectos de innovacion (Braun, 1986). Sin embargo, no existe un consenso sobre

cuéles son en definitiva los factores que favorecen o inhiben la innovacion en las
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empresas (Barcel6-Roca, 1994). En este sentido, si acudimos a la literatura en busca de

estos factores, frecuentemente nos encontraremos con gran diversidad de propuestas.

Algunos argumentos que pueden explicar esta falta de consenso en la investigacion
pueden deberse al hecho de que los diferentes estudios se hayan realizado desde
diferentes perspectivas, considerando diferentes contextos y momentos del tiempo, con
la evolucidon consecuente en los factores objeto de investigacion. No obstante lo
anterior, también es cierto que existen ciertas condiciones, tanto a nivel organizativo
como individual que favorecen la proliferacion de la innovacion. Algunos de los més
importantes hacen referencia a los 6rganos de gobierno de las organizaciones, y a la

estructura organizativa, a los que a continuacion haremos breve referencia.

6.1. Organos de gobierno de la empresa

Con relacion a los 6rganos de gobierno de la empresa y sobre la influencia de estos
sobre la innovacion, debemos sefialar que son escasos los estudios que analizan los
efectos del gobierno corporativo sobre la innovacion, en comparacion con sus efectos
sobre otras variables como los resultados organizativos o su performance (Jaskyte,
2012; Wu, 2008).

Al hacer referencia a los 6rganos de gobierno de la organizacion nos estamos refiriendo
a los accionistas, al consejo de administracion 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 de administracion, analizan fundamentalmente
la estructura y composicion de dichos consejos (Van Essen et al., 2012), que vienen
determinadas por variables como la proporcion de consejeros de distinto tipo, la
concentracion del poder en este drgano o en alguno de sus miembros, las caracteristicas

demogréficas de los miembros del consejo y su diversidad.

Entre los 6rganos de gobierno, también destaca el papel del equipo de alta direccion de
la empresa, encargados ultimos de la adopcion de decisiones, y cuyas actitudes
condicionan el proceso de innovacion. En efecto, la alta direccion de la empresa
desempefia 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 llevara a plantear distintas politicas dentro de la empresa.

Por ultimo, la literatura académica también se ha referido a la influencia que los

accionistas pueden ejercer sobre el proceso de innovacion. Temas de interés, en este

caso, son los relacionados con la estructura de propiedad como la concentracion de la

propiedad (Brunninge et al., 2007), o los tipos de propietarios mayoritarios (Chen y

Hsu, 2009). Precisamente al estudio de la influencia de los o6rganos 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 empresas innovadoras cotizadas en Esparia.

Por otra parte, y ya para concluir el anlisis de los 6rganos de gobierno de la empresa,

no podemos dejar de hacer mencién a uno de los componentes a nivel individual que

mayor atencién ha recibido por parte de la literatura, nos estamos refiriendo a la figura

del empresario innovador, al que dedicaremos el siguiente apartado.

6.1.1. EIl empresario innovador

La figura del empresario innovador y su funcién en el desarrollo econémico de la

sociedad han concitado el interés de autores tan relevantes como Schumpeter (1934;
1939; 1942), Freeman (1975), Quinn (1986) y otros; llegando incluso a considerarlo

como la fuente general de creacion de valor de la empresa (Schumpeter, 1934). Sin

embargo, resulta paradodjico que adn no se haya logrado consenso sobre la esencia de la

actividad del empresario en la sociedad (Guzman-Cuevas, 1995), ni una acomodacién

adecuada de esta figura en el andlisis econémico (Santos-Cumplido, 2001), ni en el

proceso de innovacién llevado a cabo por las empresas.

Algunos estudios de caracter psicologico centraron su atencién en dos aspectos

relevantes de la figura del empresario que pueden estar relacionados con la innovacion,

como son la creatividad individual y el comportamiento emprendedor del empresario

(Allport, 1924; Doise y Moscovici, 1984). Esta perspectiva tiene por finalidad observar

los rasgos de la personalidad que se encuentran directamente relacionados con el origen

de las ideas innovadoras.
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Segun esta perspectiva, el empresario innovador es aquel que visualiza nuevas
posibilidades de negocio y que mediante una actitud proactiva impulsa una idea
innovadora para que esta llegue a materializarse. Algunas de las principales

caracteristicas del empresario innovador son las que se muestran en la Tabla 5.

Tabla 5: Principales caracteristicas del empresario innovador

Caracteristicas Autores
Brandstatter, 2011; Chen et al., 1998; Ndubisi y
Propensidn al riesgo Iftikhar, 2012; Stewart y Roth, 2001; 2004; Zhao et
al., 2010;

Brandstatter, 2011; Stewart y Roth, 2007; Zhao y

Motivacion de logro Seibert, 2006

Brandstatter, 2011; Ndubisi y Iftikhar, 2012; Ryan y

Autonomia Deci, 2000

Zang y Huang, 2001; Zhao et al., 2010; Zhao y

Actitud positiva respecto al cambio Seibert, 2006

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

Ahlin et al., 2014; Chen et al., 2010; Doise y
Moscovici, 1984; Heunks, 1998; Koellinger, 2008;

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

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

Habilidad en las relaciones Jiao et al., 2014; Rooks et al., 2014; Zhao y Aram,

interpersonales 1995

Fuente: Elaboracion propia

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, se anticipan a
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 responsabilidad de promover las innovaciones,
especialmente las de caracter radical. Estas innovaciones radicales no se producen
espontaneamente, al contrario, son promovidas activamente por los empresarios
innovadores; siendo estos empresarios innovadores las personas provistas de capacidad
e iniciativa para proponer y realizar novedosas combinaciones de los medios de
produccién. Por consiguiente, segin Schumpeter, no cualquier empresario, inversor,
gerente, directivo, etc., encaja en la definicion de empresario innovador, 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 productos, 0 nuevos procesos

de produccion.

En este sentido, algunos autores como Binks y Vale (1990)%°, realizan una clasificacion

de los empresarios en funcién de su comportamiento innovador. Segun estos autores,

existen tres tipos de empresarios: empresario innovador, empresario reactivo vy,

empresario management. EI empresario innovador, considerado en muchas ocasiones

como motor de desarrollo, por la introduccion de grandes novedades en la economia,

busca transformar el mercado para adquirir un monopolio temporal como consecuencia

de la innovacidn 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 empresario management, opta 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 relacion

entre la figura del empresario 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 significativas en la empresa.

6.2. Estructura organizativa

En cuanto a la estructura organizativa de la empresa, la literatura ha encontrado

evidencia de que mediante estructuras concretas puede promoverse decisivamente la

innovacion (Amat i Salas, 1989; Castillo-Clavero y Benavides-Velasco, 1995; Kanter,
1988; Lloyd-Enrick, 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 comportamiento y a la organizacion misma, intimamente

relacionados entre si (Lloyd-Enrick, 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 Un andlisis detallado de las aportaciones de Binks y Vale sobre la funcion empresarial puede

encontrarse en Santos-Cumplido (2001: 38-42).
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gestionar el “caos controlado” inherente a todo proceso de innovacion. El mismo autor,

Quinn, sefiala 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 rapidez —fruto de una estructura organizativa

no jerarquizada en exceso—, Yy la disponibilidad de capital. En otras palabras, para un

adecuado manejo de las variables que inciden favorablemente sobre el proceso de

innovacion 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 (Castillo-Clavero y Benavides-Velasco, 1995).

En este sentido, las estructuras descentralizadas, 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 informacion y puntos de 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 comunicacién y no impulsa la

innovacion (Lukas et al., 2002). Por otra parte, algunos autores como Wilson (1966),

Zaltman et al. (1973), y Damanpour (1988) también argumentan que las distintas fases

del proceso de innovacion requieren estructuras organizativas distintas.

6.3. Otros factores que favorecen o inhiben la innovacion

A continuacion haremos referencia a otros factores a los que la investigacion ha

prestado una menor atencion, pero que también pueden influir y potenciar u obstaculizar

el comportamiento innovador de las empresas.

Una de las primeras aportaciones sobre los factores que influyen positivamente sobre la

innovacion fue la realizada por Freeman (1975). Segun Freeman, todas las empresas

que habian tenido éxito en la innovacion presentaban diez caracteristicas 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 bésica o estrecha conexion con quienes llevan a

cabo tal investigacion;
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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 1+D durante

largos periodos;

Plazos de decision mas cortos que los competidores;

Predisposicion a asumir fuertes riesgos;

Répida 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 coordinar la 1+D, la produccion y la comercializacion;

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

La mayor o menor contribucion de estos factores al proceso innovador fue comprobado
por el propio Freeman mediante el proyecto SAPPHO!. Dicho 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, 9 y 10 antes 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
(Barcel6-Roca, 1994).

A partir de esta primera enumeracién propuesta por Freeman (1975), varios autores han
desarrollado sus propias aportaciones en cuanto a las caracteristicas que pueden ejercer
un efecto favorable sobre la innovacion (Amat i Salas, 1989; Braun, 1986; Castresana-
Ruiz-Castillo y Blanco-Martinez, 1989; 1990; Cooper, 1979; Davidson, 1976; De la
Rica, 1984; Drucker, 1986a; 1986b; Lafuente-Félez et al., 1985; Lanford y Twiss, 1978;
Lloyd-Enrick, 1986; Pacios et al., 1984; Quinn, 1986; Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez,
1989; Vegara-i-Carrid, 1989), asi como aquellas que pueden llegar a obstaculizar dicho
proceso (Comision Europea, 1995; Lloyd-Enrick, 1986; Morcillo-Ortega, 1986; 1991;
Pacios et al., 1984; Piatier et al., 1982; Quinn, 1986). Todos y cada uno de estos autores
realizan diferentes aportaciones de los distintos factores que favorecen o inhiben el

proceso de innovacion.

11 El 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 informacidn acerca de este proyecto, véase: Freeman
(1975), La teoria econémica de la innovacién industrial, Alianza: 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 atencion que algunos de estos se encuentren tanto
entre los factores que posibilitan la innovacion, 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 gue influyen positiva y negativamente a la innovacion

Principales factores Influencia positiva Influencia negativa

Braun, 1986; Cooper, 1979; | Morcillo-Ortega, 1989;
Davidson, 1976; De la Rica, 1984; | 1991; Piatier et al., 1982;
Factores relacionados con | Drucker, 1984: Drucker, 1986a;
la identificacion de un 1986b; Freeman, 1975; Lanford y
mercado Twiss, 1978; Pacios et al., 1984;
Quinn, 1986; Ruiz-Gonzalez vy
Mandado-Pérez, 1989

Amat i Salas, 1989; Castresana- | Comision Europea, 1995;
Ruiz-Castillo y Blanco-Martinez, | Morcillo-Ortega, 1989;
1989; Castresana-Ruiz-Castillo y | 1991; Pacios et al., 1984;
Blanco-Martinez, 1990; De la Rica, | Piatier et al., 1982

1984; Freeman, 1975; Lafuente-
Félez et al., 1985; Pacios et al.,
1984; Quinn, 1986; Ruiz-Gonzalez
y Mandado-Pérez, 1989

Factores relacionados con
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 o negativa que pueden llegar a tener estos dos factores
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. Asi pues, en la
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 tendrda mayor posibilidad de alcanzar el éxito. En cambio, si un proyecto 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 factor que potencia 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; Ruiz-Gonzéalez y Mandado-Pérez, 1989). Segun estos
autores, para que la innovacion llegue a tener éxito en el mercado, debe existir una

necesidad 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 forma exitosa (Cooper, 1979). En definitiva, y como bien apunta
Pacios et 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 aparecer. Es tal la importancia del conocimiento del mercado que, las
innovaciones gque se produce en un mercado muy conocido por la empresa tienen el
75% de probabilidad de tener éxito.

Otro factor que puede llegar a influir positiva o negativamente sobre la innovacion y
que 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 1+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
produccién de un nuevo producto y/o mejorar los ya existentes (Amat i Salas, 1989; De
la Rica, 1984; Quinn, 1986; Ruiz-Gonzalez y Mandado-Pérez, 1989). En consecuencia,
la disponibilidad de un presupuesto y de los recursos necesarios, ya sean propios o
ajenos, para llevar adelante un proyecto de innovacion, constituyen uno los factores que
favorecen esta estrategia (Pacios et al., 1984). En definitiva, tener mas medios afecta

significativa y positivamente al proceso de innovacion.

Por otra parte, la dificultad de financiar los proyectos de innovacion puede llegar a
constituirse como uno de los principales obstaculos a la innovacién. Este extremo fue
corroborado por Piatier et al. (1982) cuando tuvo ocasion de comprobar que para la
mayoria de las empresas francesas —73% de las empresas encuestadas— su principal
obstaculo para llevar adelante un proyecto de innovacion era precisamente la dificultad
de conseguir financiacién para los proyectos de innovacion. Posteriormente, otros

autores como Pacios et al. (1984) y Morcillo-Ortega (1989; 1991) 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, segin la Comisidn

Europea (1995) uno de los principales problemas que incide negativamente sobre 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 llegar a favorecer o inhibir la innovacion. Entre los

ejemplos mas 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 favorecida 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 necesidades del proceso;
Los cambios en los sectores y en el mercado;
Los cambios demogréficos;

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

N o a &~ wDh e

Los nuevos conocimientos, tanto cientificos como no cientificos.

Las incongruencias y discrepancias entre lo que es y lo que deberia ser;

Las cuatro primeras opciones se encuentran 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 Gltimas se encuentran fuera de la empresa, por lo que puede que

no sean facilmente captadas por los miembros de la organizacion. Cada una de las siete

areas requiere un analisis diferente pues cada una tiene sus caracteristicas propias; sin

embargo, los limites entre las siete areas no estan claramente diferenciados. Asimismo,

ningun area es por si misma mas importante o 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 pequefias

empresas de Europa, Japén y de los Estados Unidos (EE.UU.), cuidadosamente

seleccionadas por su historial innovador, llego a sugerir que para que las innovaciones

Ileguen a tener éxito, deben concurrir una serie de factores, tales como: orientacién

hacia las necesidades, experiencia y apasionamiento, 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 central que desempefia 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 desilusiones que en muchas ocasiones acomparian 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 verdaderos motores de la innovacion. 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 entre si. Asi pues, la gestion eficaz de la innovacién 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), Pacios et
al. (1984) 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 Direccion (APD)*?
a 150 empresas innovadoras esparfiolas, llegé a la conclusién de que para la puesta en
practica con éxito del proceso de innovacion, deben concurrir algunos factores

fundamentales, como:

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

- ldea concreta de nuevo producto capaz de satisfacer una necesidad,;

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

- Competitividad en la produccién 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 dmbito internacional sin
animo de lucro. Actualmente tiene por mision colaborar con el desarrollo de las empresas, a través de la
formacion de directivos y empresarios mediante actividades de difusidn del conocimiento, capacitacion y
mejora profesional; constituyéndose en un prestigioso foro de debate y de relaciones a nivel nacional.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

- Marketing adecuado y una organizacion comercial capaz de introducir el
producto en el mercado con éxito;

- Una organizacién y gestion empresarial eficaz.

Por su parte, Pacios et al. (1984) a partir de un andlisis de las causas de éxito y fracaso
de 136 proyectos de I+D desarrollado por empresas espafiolas, de los cuales 100
terminaron con éxito, llegaron a identificar cinco grupos fundamentales que pueden
Ilegar a favorecer el proceso de innovacion, estos son: 1) la existencia de una politica de
innovacion en la empresa; 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 factores que intervienen activamente en el proceso de innovacion. Entre
los que podemos destacar, por ejemplo: la formulacion 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 pequefias mejoras en sistemas o 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 balance entre las posibilidades del mercado y la realidad de la
empresa, y anticipacion a la demanda futura del mercado®.

Las variables anteriormente mencionadas pueden complementarse o ampliarse con las
propuestas por otros autores, por ejemplo las de Amat i Salas (1989), Braun (1986),
Castresana-Ruiz-Castillo y Blanco-Martinez (1989), Fernandez-Sanchez y Casino-
Rubio (1988), Lafuente-Félez et al. (1985), Lanford y Twiss (1978), Ruiz-Gonzélez y
Mandado-Pérez (1989), Vegara-i-Carrié (1989). Segun estos autores, algunos de los
factores mas importantes que pueden llegar a favorecer la innovacion son aquellos que

mencionamos en la Tabla 7.

13 Con relacién al proceso de innovacion y para ampliar mas informacion sobre 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 informacién relevante sobre los factores
determinantes de la innovacion y su incidencia en las empresas de nuestro entorno son: el Informe del
Circulo de Empresarios (1995) relativo a la Actitud y comportamiento de las grandes empresas espafiolas
ante la innovacién; y los Informes de COTEC de 1996 a 2014 sobre Tecnologia e innovacion en Espafia.
Estos trabajos permiten la contrastacion, 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

Lafuente-Félez et al., 1985; Lanford y Twiss,
1978; Pacios et al., 1984; Ruiz-Gonzalez y
Mandado-Pérez, 1989

Eficacia del sistema de seleccion y
valoracion de proyectos de innovacion

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

Organizacion abierta a la innovacion .
g Twiss, 1978

Amat i Salas, 1989; Ruiz-Gonzalez y Mandado-

Eficacia de la direccion del proyecto Pérez, 1989: Viegara-i-Carrio, 1989

Fuente: Elaboracién 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 innovacion de buena gestion, ya que toda empresa
bien gestionada debe asegurar su supervivencia y no hay supervivencia sin innovacion
(Nueno-Iniesta, 1984).

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

solucion adecuada (Morcillo-Ortega, 1991).

En este sentido, una de las primeras y mas importantes aportaciones sobre los factores
que influyen negativamente sobre la innovacion fue la realizada por Piatier et 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 proceso de innovacion formulados por las
empresas encuestadas. Segun Piatier et al. (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 innovacion

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

Fuente: adaptado de Piatier et al. (1982).

Otra aportacion importante es la propuesta por Quinn (1986), este autor, en un trabajo
que ya tuvimos oportunidad de mencionar, llegé a sefialar que los obstaculos mas
notables y comunes que se oponen a la innovacion son: el aislamiento de la alta
direccion, la intolerancia 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 Quinn (1986) estan
relacionados, como ya comentamos, con el papel del empresario innovador. Asi por
ejemplo, sefiala como uno de los principales obstaculos a la innovacion, el hecho de que
muchos altos directivos de las grandes empresas tienen poco contacto con las plantas de
produccion y con los clientes. Este aislamiento llega a provocar una excesiva burocracia
que se traduce en retrasos continuos en los proyectos de innovacién. Ahora bien, tal
como ocurriera con los factores que favorecian la innovacion, sorprende que 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 los obstaculos a la innovacién lo constituye el Libro
verde sobre la innovacion desarrollado por la Comision Europea (1995). En este trabajo,
la Comision recoge como principales obstaculos gque inciden negativamente sobre la
innovacion los derivados de la descoordinacion 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 proporcionada 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 Pacios et al. (1984), quienes realizaron un analisis

de las causas de éxito y fracaso de 136 proyectos de I+D desarrollado por empresas
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espafolas, de los cuales 36 concluyeron sin éxito, llegaron a identificar siete grandes
grupos donde sefialan los principales obstaculos a la innovacion, estos son: 1) la politica
de innovacion tecnoldgica de la empresa, 2) los objetivos planteados, 3) la gestion y
desarrollo del proyecto, 4) la financiacién, 5) el mercado de los resultados previsibles,
6) los resultados obtenidos y, 7) otros. Cada grupo a su vez contempla varios subtipos
con los que se intentan explicar de forma minuciosa aquellos factores que inhiben el
proceso de innovacion en la empresa. De entre estos factores negativos de la
innovacion, podemos destacar como una de las causas de fracaso mas frecuentes, la
propia incertidumbre de los proyectos, que da lugar a que los resultados obtenidos no
respondan a las expectativas que sobre los mismos se tenia. Junto a este primer
obstaculo, podemos destacar también la falta de experiencia innovadora de la empresa
en el area de innovacién correspondiente, como del equipo humano encargado de

desarrollar el proyecto.

Por ultimo, el trabajo de Morcillo-Ortega de 1989, complementado posteriormente por
el mismo autor en 1991, a partir de un andlisis realizado a varios programas de
inversion de las empresas espafiolas, que no solian incluir politicas de inversion en 1+D,
Ileg6 a identificar un conjunto de factores que obstaculizan el proceso de innovacion en

las empresas esparfiolas. Estos son:

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

- Intervenciéon de la administracién publica. La falta de la operatividad de la
politica nacional sobre innovacién 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 inmediata, maxime cuando se trata de una innovacion
radical que implica cambios estructurales y de comportamiento;

- Imperfeccion del mercado de inputs. Este apartado hace referencia a dos tipos de
obstaculos: la mano de obra disponible y la incapacidad de los proveedores. El
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

innovaciones concebidas;

- 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 difusion y la explotacion de las innovaciones;

- Dificultades de tipo psicologico. Este apartado hace referencia a dos tipos de

comportamientos propios del empresario individual: la aversion al riesgo v el

caracter imprevisible de la actividad tecnologica; v,

- Ayudas concentradas en sectores de futuro. En los dGltimos tiempos han

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 Morcillo-Ortega amplié y complementd su primer estudio.

En este segundo trabajo, Morcillo-Ortega (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 mencionados encajan mayoritariamente en el grupo de factores externos.

Entre los internos destaco: problemas de coordinacion e integracion entre las funciones

que participan en la concepcion, desarrollo y comercializacion de la innovacion;

ausencia de una cultura innovadora; y, carencia de un sistema de vigilancia tecnologica.

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 innovacion.

Estas ultimas variables incorporadas por Morcillo-Ortega (1991) hacen referencia a la

necesidad de una fluida comunicacion horizontal entre los diferentes departamentos de

la empresa, ya que la carencia de este requisito dificulta notablemente el desarrollo de la

innovacion. Asimismo, hace hincapié en la necesidad de que los miembros de la

organizacion 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 comportamientos

de los competidores.

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

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

ativamente en la innovacién

Principales factores

Autores

Escasa calificacion del personal

Comision Europea, 1995; Morcillo-Ortega,
1989; Pacios et al., 1984; Piatier et al., 1982

Escaso apoyo de la administracion pablica

Morcillo-Ortega, 1989; 1991; Piatier et al.,
1982

Desfavorable coyuntura econémica

Morcillo-Ortega, 1991; Piatier et al., 1982

Ausencia de espiritu y cultura innovadora

Morcillo-Ortega, 1991; Piatier et al., 1982

Fuente: Elaboracién propia.

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

Asi pues, habiendo realizado un anélisis 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 encontramos en condiciones de sefialar el caracter poliédrico y
multidisciplinar de la innovacion, que requiere un primer paso de concrecion en
cualquier estudio que trate de abordar su analisis. Esta tesis, en concreto, tratara de
determinar la influencia que ejerce sobre la innovacion el consejo de administracion,

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

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

empresa, tanto a nivel nacional como internacional.
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CAPITULO 1

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 internacionales han venido debatiendo acerca de cual 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 econdémicos y juridicos, particularmente en
Europa, por lo que tuvo que pasar mucho tiempo para que fuera considerado relevante
por parte de la academia. El analisis del gobierno corporativo empez6 a cobrar
importancia cuando Berle y Means (1932) reconocieron que la separacion entre
propiedad y control podria ser la causa de problemas serios en las organizaciones. Afios
después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la Teoria de

Agencia.

En las Gltimas décadas una serie de acontecimientos, principalmente en el contexto
internacional, han provocado profundos cambios en el mundo econdmico 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 Cuervo-Cazurra, 2009). La magnitud y repercusion internacional de dichos
acontecimientos (escandalos financieros) dieron lugar a la formulacién de grandes
interrogantes respecto al funcionamiento de los sistemas de gobierno corporativo
imperantes hasta ese momento, y como consecuencia de ello a la pérdida de credibilidad

en los sistemas de informacion utilizados al respecto.

A raiz de dichos acontecimientos, distintos paises y varias organizaciones
internacionales, incrementaron su participacion en lo que respecta a la emision de
informes y/o cddigos 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 trabajos empiricos con los cuales trataban de dar respuestas acerca de

cuél podria ser la forma de gobierno méas idénea para las sociedades.
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Espafia no ha quedado ni mucho menos al margen de este proceso. El crecimiento del
mercado financiero durante la década de 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 (Crespo-Rodriguez y Zafra-Jiménez, 2005). Asi, a iniciativa
del Gobierno central, fueron conformados diferentes comisiones (Olivencia, Aldama,
Conthe y Rodriguez), con el objetivo de redactar, actualizar y armonizar las
recomendaciones contenidas en el Informe Olivencia de 1998. El objetivo de estos
codigos de buen gobierno fue la de proteger a los accionistas fundamentalmente de la

discrecionalidad de los directivos.

Aungue en sus inicios la investigacion sobre gobierno corporativo se centrd en los
paises del ambito anglosajon, especialmente en los EE.UU., a partir de los afios noventa
el interés por el estudio de este tema se extendio a otros paises, tales como Reino Unido,
Alemania, Japén y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos de La Porta et al.
(1997; 1998), mucho se ha escrito sobre gobierno corporativo, habiendo surgido una
abundante literatura en paises de la Europa continental, Asia y algunos paises
emergentes. Sin embargo, y a pesar del gran nimero de trabajos sobre este tema, su
conceptualizacion en el ambito cientifico y académico, asi como su influencia en la
formulacion de las estrategias de la organizacion, dista mucho de llegar a un consenso

unico y aceptable.

Asi pues, teniendo en cuenta los diferentes trabajos desarrollados sobre el gobierno
corporativo, el presente capitulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones mas relevantes
relacionadas con su estudio, analizaremos sus fundamentos tedricos, describiremos su

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

2. El concepto del gobierno corporativo en la literatura cientifica

La literatura cientifica 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 del gobierno 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 —criterio financiero— se ha enriquecido con nuevos parametros, que se
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centran en la maximizacién 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 Singh, 2009).

Esta nueva vision del gobierno corporativo!* vino 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 (Pérez-Carrillo, 2009a). Dicha
influencia, recomendaciones o imposiciones han hecho que el concepto de gobierno
corporativo haya adquirido 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
corporativo destacan, sobre todo, la sociologia (Aguilera y Jackson, 2010; Cohen at al.,
2008; Kang y Sarensen, 1999), la politica (Gourevitch y Shinn, 2005), el derecho de
sociedades (Alcolea-Cantos, 2009; Cazorla Gonzalez-Serrano, 2011; Olcese-Santonja,
2005; Paz-Ares, 2007; Peérez-Carrillo, 2009a; Quijano-Gonzalez y Mambrilla-Rivera,
2006; Quijano-Gonzalez, 2009b; Shleifer y Vishny, 1997) y la Teoria de la
Organizaciéon y del Management (Castro et al., 2009; Chen y Hsu, 2009; Daily y
Schwenk, 1996; Dalton et al., 1998; Faleye et al., 2011; Hernandez-Lara et al., 2010;
2014; Jaskyte, 2012; Johnson et al., 1996; Talke et al., 2010; Zahra et al., 2000),
agrupandose en las tltimas décadas bajo la terminologia de “buen gobierno”, “gobierno

de la empresa”, “gobierno corporativo” o ‘“‘corporate governance” en su version

anglosajona.

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

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

14 para una mejor comprension de la evolucion sobre la investigacion del gobierno corporativo en el
mundo, véase por ejemplo: Fleckner y Hopt (2013). Esta obra retne 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 informes 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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investigacion académica ha centrado su interés en el anélisis de las estructuras sociales,
las relaciones sociales, el reparto de poder, asi como en las relaciones entre los
propietarios y los gerentes o directivos (Kang y Sgrensen, 1999). En opinion de los
socidlogos, las empresas modernas cada vez dependen menos de los activos fisicos de la
empresa y son méas dependientes 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,

que justifica la relevancia 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, 2005). 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 minoritarios (Shleifer y Vishny,
1997).

Desde el punto de vista del derecho de sociedades, los juristas se han aproximado al
estudio del gobierno corporativo desde una perspectiva legal, centrando su interés en las
diferencias de la normativa nacional y del marco institucional entre los paises, asi como
en el grado de proteccion juridica de los inversores (Pérez-Carrillo, 2009a; Shleifer y
Vishny, 1997). Entre los principales temas estudiados bajo esta perspectiva, destacan
los derechos de los accionistas ejercidos a través de su poder de voto; la regulacion del
funcionamiento de la junta de accionistas y del consejo de administracion, los
procedimientos para la toma de decisiones (Olcese-Santonja, 2005), la cuestién de los
deberes fiduciarios y la responsabilidad de los administradores (Alcolea-Cantos, 2009;
Paz-Ares, 2007; Quijano-Gonzalez y Mambrilla-Rivera, 2006; Quijano-Gonzélez,
2009b), y aspectos relacionados con la dualidad de funciones (Cazorla 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 asumido como tema prioritario en sus agendas el gobierno corporativo, con el
objetivo de trabajar por la mejora y velar por el cumplimiento de las précticas de buen

gobierno corporativo.
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Por ultimo, los estudiosos de la Teoria de la Organizacion y del Management centraron
su interés en el andlisis de las influencias sobre los resultados organizativos, el
desempefio empresarial y las estrategias organizativas de aspectos de gobierno como la
estructura de propiedad de las organizaciones y los 6rganos de gobierno con poder de
decision en las empresas (Brunninge et al., 2007; Czarnitzki y Kraft, 2009; Lee, 2012;
Ortega-Argiles et al., 2005; Tribo et al., 2007; Zeng y Lin, 2011). Entre los principales
temas de estudio abordados desde estas perspectiva, destacan aquellos relacionados con
la composicidn y estructura del consejo de administracion (Dalton et al., 1998; Faleye et
al., 2011; Jaskyte, 2012; Johnson et al., 1996; Kemp, 2006; Nicholson y Kiel, 2007;
Petrovic, 2008; Van Essen et al., 2012; Zahra et al., 2000), del equipo de alta direccion
(Brunninge et al., 2007; Castro et al., 2009; Kwee et al., 2011; Talke et al., 2010), asi
como de la interaccién entre ambos érganos de gobierno (Brunninge et al., 2007; Wu,
2008), y la dualidad del CEO (Baliga et al., 1996; Chen y Hsu, 2009; Dalton et al.,
1998; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Sanders y Carpenter, 1998; Zahra et al., 2000). Si
bien es cierto que cada uno de estos trabajos analizan aspectos especificos del gobierno
corporativo, ya sea la estructura de propiedad o el consejo de administracion, son
frecuentes también los estudios que consideran la interaccion entre estas caracteristicas
del gobierno de las empresas (Brunninge et al., 2007; Chen y Hsu, 2009; Daily y
Schwenk, 1996; Kim et al., 2009).

Esta diversidad de enfoques de estudio dificulta el esfuerzo por alcanzar una definicion
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 de la disciplina, perspectiva, o del punto de vista desde el cual
se aborda su andlisis. Las siguientes tablas (Tabla 10 y Tabla 11) muestran, ordenadas
cronoldgicamente, algunas de las principales definiciones de gobierno corporativo
aportadas por la literatura desde el siglo pasado, distinguiendo entre las aportaciones
hechas por la academia (Tabla 10) y por algunos organismos instituciones nacionales e

internacionales (Tabla 11).

Tabla 10: Definiciones de Gobierno corporativo

Autor (es) ';‘290 y Definicion

Freeman 1983: 95 | Democracia corporativa que debe responder a las necesidades de los
accionistas y otros stakeholders fomentando la participacion de estos
en el proceso de gobierno

Baysinger y 1990: 72 | Conjunto de controles internos y externos que armonizan los conflictos
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Autor (es) Apo y Definicién
pag.
Hoskisson de agencia entre directivos y accionistas, resultantes de la separacion
entre la propiedad y el control entre gerentes y accionistas
Keasey y Wright 1993: 291 | Estructuras y procesos asociados con la produccion, toma de
decisiones y control dentro de una organizacién para asegurar que el
agente actue en beneficios de los accionistas y otros stakeholders
Maw et al. 1994: 1 Régimen que debe ser seguido para bien de los accionistas, empleados,
clientes, bancos y para la reputacion y mantenimiento de una nacion o
economia
Monks y Minow 1995: 1 Relacion entre varios participantes en la determinacién de la direccién
y el funcionamiento de las empresas
Blair 1995:19 | Conjunto de arreglos legales, culturales e institucionales que
determinan las actividades de las empresas que cotizan en bolsa, como
es ejercido el control y como son asignados los riesgos y los retornos
de la firma
Mayer 1996a: 4 | Forma de acercar los intereses de las dos partes (inversores y
1996b: 10 | directivos) en la misma linea y asegurar que la empresa sea dirigida en
beneficio de los inversores
Turnbull 1997: 181 | Conjunto de todas las influencias que afectan al proceso institucional
involucradas en la organizacion y produccién de la empresa
Keasey et al. 1997: 2 Estructuras, procesos, culturas y sistemas que dan origen al desempefio
exitoso de la organizacion
Shleifer y Vishny 1997: 737 | Conjunto de mecanismos por medio de los cuales los inversores
La Porta et al. 2000: 4 externos se protegen a si mismos contra la expropiacion por parte de
los agentes internos minimizando asi los costes de agencia
Deakin y Hughes 1997a: 2 | Relacion entre los mecanismos internos de gobierno de la empresa y la
1997b: 2 | concepcidn que tiene la sociedad sobre el alcance de la responsabilidad
corporativa
Eguidazu 1999: 17 | Proceso de supervision y control de la direccion de una empresa, por
instituciones o mecanismos internos y/o externos, cuya finalidad es
alinear los intereses de los gestores con los de los accionistas
Fernandez-Alvarez | 1999: 358 | Sistema completo de acuerdos institucionales y relaciones por el cual
y Goémez-Anson las empresas son dirigidas y controladas
Du Plessis et al. 2005: 24
Maati 1999: Conjunto de medidas adoptadas dentro de las empresas a favor de los
XVII agentes econdémicos que participan en el proceso productivo, para
generar beneficios y hacer una distribucién justa entre los socios,
considerando lo que han aportado a la organizacion
Aoki 2001: 281 | Conjunto de reglas auto-ejecutables (formales o informales) que
regulan las elecciones de accién contingentes de las partes interesadas
(inversores, trabajadores y gerentes)
Tirole 2001: 4 Disefio de instituciones que inducen o fuerzan a la direccion a
interiorizar el bienestar de los grupos de interés
Denis y McConnell | 2001: 1-2 | Conjunto de mecanismos institucionales y de mercado que inducen a
2003a: 2 | los directivos de las compafiias a tomar decisiones que maximicen el
2003b: 1 | valor de la compafiia y de sus accionistas
Clarke 2004: 1 Sistema mediante el cual los negocios son dirigidos y controlados,
indicando derechos y responsabilidades entre los diferentes
participantes de la empresa, como el consejo, la gerencia, los
accionistas y otros grupos de interés
Luo 2005: 21 | Sistema que distribuye los derechos y responsabilidades entre los
diversos participes corporativos y precisa las normas y procedimientos
para la toma de decisiones sobre asuntos corporativos




UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:

EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR
Juan Pablo Gonzales Bustos

Autor (es)

Afioy
pag.

Definicion

Lopez-Herrera 'y
Rios-Szalay

2005:

169

Reglas y practicas que gobiernan la relacién entre los administradores
y los accionistas de las corporaciones, y los administradores con los
grupos de interés como los empleados y los acreedores

Filatotchev et al.

2006:

257

Medios para asegurar que la gerencia reduzca al minimo el riesgo para
el accionista, incluyendo el espiritu emprendedor directivo, de tal
forma que los accionistas se beneficien del méximo potencial de la
firma

Sanchez-Ballesta y
Garcia-Meca

2007:

879

Medio para reducir los costes de agencia producidos por la alineacién
de los intereses entre gerentes y accionistas, lo cual podria conducir a
un mayor valor de la firma

Calder

2008:

Combinacion del marco estatutario y no estatutario en el que los
consejos de administracién ejercen sus deberes fiduciarios para las
organizaciones que los designen

Donnelly y
Mulcahy

2008:

416

Conjunto de mecanismos de control disefiados especialmente para
monitorear y ratificar las decisiones gerenciales, y asegurar la
operacion eficiente de una empresa en beneficio de sus stakeholders

Daniels et al.

2008:

758

Combinacion de los mecanismos internos y externos implementados
para proteger los activos de una empresa y proteger los derechos de los
accionistas

Strange et al.

2009:

396

Forma en que las compafiias son gobernadas para operar de forma
Optima, y cuyos objetivos son asegurar que los recursos sean asignados
eficientemente y mantener a todos los stakeholders satisfechos

Du Plessis et al.

2011:

10

Sistema de regulacién y supervisién de la conducta corporativa para
equilibrar los intereses de todos los stakeholders internos y otras partes
que puedan verse afectadas por la conducta de la empresa, con el fin de
garantizar un comportamiento responsable de la empresa y lograr el
maximo nivel de eficiencia y rentabilidad

Calvo-lIriarte

2011:

11

Sistema de principios, normas y practicas tendentes a garantizar que la
estructura de poder y decisiones de la empresa vele por los legitimos
intereses de todos los grupos interesados en la misma y proteja su
supervivencia rentable a largo plazo

Crowther y Seifi

2011:

11

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

Pratoom

2011:
11180

Mecanismo que monitorea y administra el proceso de toma de
decisiones de una empresa con el objetivo de mantener una buena
relacién a largo plazo con sus stakeholders logrando los mejores
resultados para todos sus stakeholders

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 11: Definiciones de Gobierno corporativo de organismos nacionales e

internacionales

Pais y/o Institucién | Afioy 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 supervision

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

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

Informe Cardon compafiia

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

Informe Comisséo do control de las sociedades cotizadas

Mercado de Valores

Mobiliarios

OCDE 1999: 13 Serie de relaciones entre el cuerpo directivo de una empresa, su
2004: 11 COoNsejo, sus accionistas y otras partes interesadas

Italia: 1999: 18 Conjunto de normas seguln las cuales las empresas son gestionadas

Informe Preda y controladas

Dinamarca: 2001: 1 Objetivos de acuerdo con los que una compafiia es gestionada, y los

Informe Ngrby grandes principios y marcos que regulan la interaccion entre los

organos de direccion de la empresa, los propietarios, asi como otras
partes que estén directamente influenciadas por las disposiciones y
negocios de la empresa

Espafia: 2003: 17 Principios de actuacién de los administradores, la especificacion de

Informe Aldama sus deberes, funciones e incompatibilidades, y las reglas de
funcionamiento del consejo de administracion o de la junta general

CAF 2005: 2 Conjunto de préacticas, formales e informales, que gobiernan las

2013: 5 relaciones entre los administradores y todos aquellos que invierten

recursos en la empresa, principalmente accionistas y acreedores

Fuente: Elaboracion 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
publicacion en 1992 del “Informe Cadbury”®®. Dicho concepto adquirié mayor
relevancia tras la publicacion en 1999 por la OCDE!® de unos principios marco de
gobierno corporativo. Por lo tanto, su conceptualizacién en el ambito cientifico y
académico no es nueva. De hecho, se trata de un concepto trabajado por la academia

desde la década de los ochenta.

En efecto, el concepto de gobierno corporativo desperto 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 como “la forma en que las
empresas eran gobernadas”. El trabajo seminal de Tricker dio lugar a la aparicion de
las primeras definiciones de gobierno corporativo elaboradas por Freeman (1983) y
Baysinger y Hoskisson (1990), para luego dar lugar a la aparicion del Informe

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 precedido por Sir Adrian Cadbury
cuyo resultado ha sido el informe que hoy lleva su nombre. El primer borrador, sometido a consulta
publica, se presentd en mayo de 1992 y el informe definitivo el 1 de diciembre del mismo afio bojo el
nombre de: “Informe del comité sobre los aspectos financieros del gobierno corporativo”.

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/47/25/37191543.pdf

7 Las principales virtudes del Informe Cadbury pueden 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 cédigos 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 definicion que sobre gobierno corporativo nos presenta el ya referido Informe
Cadbury (1992). Este Informe concibe al gobierno corporativo como el “sistema por el
cual las empresas son dirigidas y controladas” (p. 2). A partir de la definicion
proporcionada por el Informe Cadbury, varios autores han tratado de desarrollar y
complementar dicha definicion; aspecto que ha dado lugar a la aparicion de una buena
cantidad de 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
corporativo presentados en distintos paises, como por ejemplo en: Bélgica (Informe
Cardom, 1998), Portugal (Recomendaciones de la Comision del Mercado de Valores,
1999), e Italia (Informe Preda, 1999); por organizaciones internacionales, como la
OCDE (1999) y la CAF (2005; 2013); asi como por diferentes trabajos, por ejemplo:
Monks y Minow (1995), Fernandez-Alvarez y Gomez-Ansén (1999) y Du Plessis et al.
(2005). Constituyendo hoy por hoy, el Informe Cadbury, uno de los principales

referentes en los estudios sobre gobierno corporativo a nivel internacional.

Afios después, algunos autores como Blair (1995), la OCDE (2004), Allen (2005), y
Ramaswamy et al. (2008) extendieron esta definicion de gobierno corporativo e
incorporaron a las instituciones y al sistema legislativo como factores importantes de la
definicion. Segun Blair (1995:19), el gobierno corporativo puede ser concebido como el
“conjunto de arreglos legales, culturales e institucionales que determinan las
actividades de las empresas”. Asi pues, el gobierno corporativo se ve afectado por las
relaciones establecidas entre diferentes agentes e instituciones, como los accionistas con
poder de control, los inversores institucionales, los acreedores, el gobierno, proveedores
de servicios, profesionales, empleados, el sector empresarial, publico en general y otras

partes interesadas (Crowther y Seifi, 2011; Ramaswamy et al., 2008).

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

precision de la definicion de gobierno corporativo, otros autores han sefialado que el

estrictamente académico, sino que recogieron las opiniones y la experiencia de los protagonistas de los
mercados financieros; 2) su caracter voluntario, no obligatorio (Olcese-Santonja, 2005).
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gobierno corporativo debe ser concebido como un conjunto de mecanismos
institucionales internos y externos, estatutarios o no estatutarios, implementados para
proteger los activos de una empresa y los derechos de los accionistas, en el que los
consejos de administracion y directivos de las organizaciones ejercen sus deberes
fiduciarios tomando decisiones que maximicen el valor de la compafiia (Calder, 2008;
Daniels et al., 2008; Denis y McConnell, 2001; 2003a; Eguidazu, 1999).

Asi pues, el analisis del gobierno corporativo fue ganando en precision reduciéndose a
la relacién entre los accionistas que aportan los recursos financieros y los directivos que
tienen bajo su control la empresa (Olcese-Santonja, 2005). En otras palabras, el estudio
del gobierno corporativo se redujo a la forma de alinear los intereses de los inversores y
directivos y con ello procurar un mayor valor de la empresa (Mayer, 1996a; 1996b;

Sanchez-Ballesta y Garcia-Meca, 2007).

Ademas de lo que acabamos de sefialar, Maati (1999) defini6 al gobierno corporativo
como un conjunto de medidas adoptadas dentro de las empresas a favor de los agentes
econdmicos que participan en el proceso productivo. Otros autores como Clarke (2004)
y Luo (2005) concibieron al gobierno corporativo como el sistema mediante el cual los
negocios son dirigidos y controlados, indicando los derechos y responsabilidades entre
los diversos participantes corporativos, como el consejo de administracion, la gerencia 'y
los accionistas; y precisa las normas y procedimientos para la toma decisiones sobre
asuntos corporativos. En similares términos se han referido, por ejemplo, Donnelly y
Mulcahy (2008); Keasey et al. (1997); Keasey y Wright (1993); Pratoom (2011); asi
como algunos Informes sobre gobierno corporativo de algunos paises, como por
ejemplo, Holanda (Informe Peters, 1997), Dinamarca (Informe Ngrby, 2001) y Espafa
(Informe Aldama, 2003).

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de sefialar que el concepto de
gobierno corporativo ha evolucionado siguiendo un cierto orden cronoldgico. Las
primeras definiciones, por ejemplo: Freeman (1983); Baysinger y Hoskisson (1990);
Keasey y Wright (1993); Maw et al. (1994), entre otros, se centraron en la Teoria de
Agencia, haciendo énfasis en 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 los diversos 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 demas stakeholders (por ejemplo: Clarke,
2004; Donnelly y Mulcahy, 2008; Luo, 2005; Pratoom, 2011).

El presente trabajo aborda el estudio del gobierno corporativo desde el punto de vista
del management y la organizacion de empresas. Mas concretamente, centraremos
nuestro interés en las caracteristicas de los mecanismos 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
composicion del consejo, como rasgos organizativos, pueden llegar a influir en la

innovacion empresarial.

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

Como ya tuvimos oportunidad de sefalar arriba, el concepto y estudio del gobierno
corporativo empezd a cobrar relevancia en el entorno internacional cuando fue utilizado
por Robert I. Tricker (1978) en su obra “La independencia del director”. A partir de ahi
y hasta nuestros dias, mucho se ha escrito acerca del gobierno corporativo tanto desde la
investigacion académica (articulos, libros y capitulos de libros), como desde
instituciones nacionales e internaciones (desarrollo de cddigos de buen gobierno). El
objetivo de ambos &mbitos de estudio fue diferente, pero llegan a complementarse entre
si, ya que ambos tienen como objetivo final alcanzar 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 las aportaciones 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 &mbitos

de estudio.

3.1. Analisis de la aportacion 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 Codigo Cadbury en 1992.
Tomando como referencia la bases de datos Web of Science de los Editores Thomson
Reuters, considerada por muchos como la base de datos académica mas importante del

mundo (Richart-Ramon et al., 2011), los primeros trabajos académicos sobre gobierno
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corporativo datan de 1977, pero el interés por su estudio empez6 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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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos extraidos de la base de datos Web of Science.

Como se puede observar en la Figura 2, la evolucién de la investigacién académica
sobre gobierno corporativo ha experimentado un continuo y notable crecimiento desde
principios de la década de los afios 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 afio 2016, dichas investigaciones han experimentado un ligero

descenso.

Las primeras investigaciones sobre gobierno corporativo se realizaron en EE.UU.
(Estes, 1977; Sommer, 1977)8, Desde entonces este pais se convertira en el referente
mundial en este tema. Hoy en dia el nimero de publicaciones por parte de EE.UU.
representa el 31,05% del total, considerando los 100 paises que publican acerca de este

tema (vease Tabla 12).

Tabla 12: Namero de publicaciones sobre gobierno corporativo por paises

_— . N° de AT‘O de % de

Posicion Pais S primera L
publicaciones L 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%
4° Australia 663 1.989 5,72%
50 Canada 551 1.985 4,75%

18 No serd hasta el afio 1985 cuando aparezcan las primeras publicaciones de investigadores no
estadounidenses, nos estamos refiriendo a los trabajos de Burritt (1985) en Australia, White (1986) en el
Reino Unido, Cheung y Gaa (1989) en Canada y Wei et al. (1997) en China, por citar algunos ejemplos.
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. . N° de AT‘O de % de

Posicion Pais Lo primera L
publicaciones L publicaciones

publicacién

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 2,84%
10° Italia 305 1.995 2,63%
99° Republica Dominicana 1 2.015 0,01%
100° Arabia Saudita 1 2.014 0,01%
TOTAL 11.600 1.977-2.015 100%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos extraidos de la base de datos Web of Science.

Como se puede observar en la Tabla 12, desde el afio 1977 hasta el afio 2016 se han

publicado més de 11.000 trabajos sobre gobierno corporativo (entre articulos,

proceedings papers, revisiones de literatura, capitulos de libro, etc.), de los cuales,

6.164 (53,13%) corresponden solo a EE.UU., China y el Reino Unido. Asimismo, llama

la atencidn 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 paises con mayor tradicion investigadora sobre estos temas. Esto

puede deberse, entre otras cosas, al boom econdémico que viene experimentado este pais,

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

como consecuencia directa de su dimension 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 sistemas de gobierno corporativo en todo el

mundo, titulado “A survey of corporate governance”, y publicado en The Journal of

Finance en 1997 con un total de 2564 citas directas. Seguido de los trabajos de
Gompers et al. (2003), Yermack (1996), La Porta et al. (2000) y Hoskisson et al. (2000)

con 1.336, 1.145, 1.027 y 1.011 citas respectivamente, tal como se puede observar en la

tabla 13.

Tabla 13: Relacion de trabajos mas citados

Autor (es) Nombre de la publicacion Journal (_:Ionde fue T_otal
publicado citas
Shleifer y Vishny, A survey of corporate Journal of Finance, 2.564
1997 governance EE.UU.
Gompers et al., 2003 | Corporate governance and | Quarterly Journal of 1.336
equity prices Economics, EE .UU.

19 Fecha de Ultima consulta: 20 de enero de 2017.




UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

Autor (es) Nombre de la publicacion Journal (_:Ionde fue T_otal
publicado citas
Yermack, 1996 Higher market valuation of | Journal of Financial 1.145
companies with a small Economics, Suiza
board of directors
La Portaet al., 2000 | Investor protection and Journal of Financial 1.027
corporate governance Economics, Suiza
Hoskisson et 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 de datos Web of Science.

Por otra parte, con relacion a los autores con mayor nimero de contribuciones, destacan
Igor Filatotchev y Mike Wright con 48 y 45 trabajos respectivamente, seguido por
Renneboog, Goergen y Aguilera con 31, 28 y 28 trabajos respectivamente, tal como se

puede observar en la Tabla 14.

Tabla 14: Relacién 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 Business.
USA

Fuente: Elaboracion propia a partid de datos extraidos de la base de datos Web of Science.

Como se puede extraer de las Tablas 13 y 14, tanto los autores mas citados, como
aquellos con mayor cantidad de trabajos, y los journals donde fueron publicados estos
trabajos corresponden al ambito anglosajon. 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 Cédigo Cadbury.

La revision de la literatura llevada a cabo permite diferenciar tres periodos 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 EE.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 Agencia. Este periodo tuvo
como objetivo 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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empresa, medido principalmente a través de indicadores de rentabilidad y de valor de
mercado (Baysinger y Butler, 1985; Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y
Meckling, 1976; Zahra y Pearce, 1989). Por otro lado, el analisis de la incidencia de los
mecanismos de gobierno 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) y a la
estructura del consejo de administracion (Hermalin y Weisbach, 1988; Pearce y Zahra,
1992; Rosenstein y Wyatt, 1990). En esta etapa, las distintas dimensiones del gobierno
corporativo se analizaron de forma individual con el objetivo de medir el impacto que
tiene cada una de estas sobre el desempefio y valor de la firma, principalmente 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 externo del 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 McConnell, 2003a; Klapper y Love, 2004; La Porta et al., 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 a partir de un andlisis comparativo de dichos sistemas legales
entre varios paises. Segun estos estudios, el sistema legal vigente en cada pais incide
directamente en el tipo de sistema de gobierno corporativo adoptado en cada pais. Por
otra parte, este periodo 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 Porta et al., 1997; 1998; 2002; 2006).

El tercer y ultimo periodo, amplia la investigacion 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 Taiwéan
(Chiang et al., 2011; Choi et al., 2011; 2012; Lee, 2012; Leung y Horwitz, 2004; Tam y
Tan, 2007; Tsao y Chen, 2012; Van Essen et al., 2012), paises de la Europa continental,
como Francia, Italia, Espafia o Portugal (Galia y Zenou, 2012; Lehmann et al., 2012;

Lhuillery, 2011; Tribo et al., 2007) y Latinoamérica, como Argentina, Brasil, Chile,
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México o Per( (Fuenzalida et al. 2013; Khanna y Thomas, 2009; Lefort y Urzla, 2008;
Lefort y Walker, 2007; Santiago-Castro et al., 2009; Santiago-Castro y Brown, 2007,
2011). Asimismo, es posible encontrar algunos estudios en los que se compara el
funcionamiento de empresas en ambitos geograficos o paises distintos (Filatotchev et
al., 2008; Hall y Oriani, 2006; Lee y O’neill, 2003; Lopez-Iturriaga y Pereira do Carmo,
2006). Estas investigaciones suelen centrarse en el analisis de las diferencias 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, 2008). Por otro lado, se encuentra evidencia de
cémo las practicas de buen gobierno corporativo, dependiendo del entorno geogréfico,
pueden facilitar el acceso a la financiacion externa y mejorar el desempefio operativo y

financiero de la firma (Claessens, 2003; Ramaswamy et al., 2008).

En cuanto a las perspectivas tedricas utilizadas en este Gltimo periodo, surgen nuevos
marcos conceptuales diferentes a la Teoria de Agencia, siendo los méas frecuentes la
Teoria del “Stewardship” o Compromiso (Davis et al., 1997; Fox y Hamilton, 1994), la
Teoria de los Costes de Transaccion (Choi et al., 2012), la Teoria Prospectiva (Zona,
2012), la Teoria Institucional (Chizema y Kim, 2010), la Teoria “Upper echelon” y la
Teoria basada en los Recursos (Chen et al., 2010), aunque estos ultimos de forma
mucho mas marginal. Asimismo, en este Gltimo periodo, son frecuentes los casos en los
que se utiliza un enfoque contingente en el que dependiendo de la situacién se aplican
las asunciones de una u otra teoria (Christopher, 2010; Lee y O’Neill, 2003; Wu, 2008).

3.2. Analisis 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 Cédigo Cadbury en 1992. A
diferencia de la investigacion académica, las instituciones han centrado sus esfuerzos en
la elaboracion de informes y/o cddigos de buen gobierno o gobierno corporativo que

sirvan de guia a las sociedades.

Asi pues, el primero de ellos fue desarrollado en los afios 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 Cuervo-Cazurra,

2004). En efecto, en 1978, tuvo lugar la publicacién de uno de los primeros informes
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relativos al gobierno corporativo, nos estamos refiriendo al Informe “The Role and

Composition of the Board of Directors of the large Publicly Owned Corporation”

publicado por la “Business Round Table”; dicho Informe ampli6 la vision acerca de las

responsabilidades y tareas a desarrollar por parte de los directivos de la firma y

estableci6 las directrices para la mejora del gobierno corporativo en las compafiias

americanas. Sin embargo, a partir de ahi, tuvo que pasar una década para que los

movimientos de reformas del gobierno corporativo empezaran a extenderse a otros

paises.

A finales de los afios ochenta algunos paises asiaticos, como Corea del Sur, Taiwan o

Hong Kong, comenzaron a experimentar un rapido desarrollo econémico e industrial,

hecho que dio lugar a la aparicion del segundo cédigo de gobierno corporativo. En

efecto, en 1989, la Bolsa de Valores de Hong Kong (Hong Kong Stock Exchange)

publico su primer Codigo de gobierno corporativo, Code of Best Practice, Listing Rules.

Dos afios después, en 1991, tuvo lugar la aparicion del tercer codigo de gobierno

corporativo en Irlanda, la Statement of Best Practice on the Role and Responsibility of

Directors of Publicly Listed Companies, se trataba del trabajo realizado por la

Asociacion Irlandesa de Inversores, ampliamente conocido como el Informe IAIM

(Irlanda-91). Ese mismo afio, en la Bolsa de Valores del Reino Unido, se crea el

“Comité Cadbury” con la mision de redactar un informe sobre el buen gobierno de las

empresas del Reino Unido. Dicho Informe fue hecho publico en diciembre de 1992 y es

ampliamente conocido bajo el nombre de “Codigo Cadbury”.

La publicacién del Codigo Cadbury en 1992 en el Reino Unido marcd un antes y un

después en la publicacion de diferentes informes y/o codigos de buen gobierno®. 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), Espafia (1996), India (1996), Brasil,
(1997), Japon (1997), Holanda (1997), Alemania (1998), Bélgica (1998), Italia (1998),
Grecia (1999) y Portugal (1999), por citar algunos. Tal fue la importancia del Cddigo

Cadbury que en la misma década, 24 paises habian publicado por lo menos un cadigo

20 Al Comité Cadbury le siguié el Comité Greenbury (1995), a este el Informe Hampel (1998), y a este el
Informe Higgs (2003), y asi en el Reino Unido se van publicando diversos informes hasta llegar al “The
UK Corporate Governance Code” y al “The UK stewardshio Code”, ambos redactado en septiembre de
2012. Todos y cada uno de ellos, de una y otra forma, hacen referencia a una serie de recomendaciones

destinadas a mejor las buenas 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 y Cuervo-Cazurra, 2004). Actualmente, un total de 96 paises y
varias organizaciones nacionales e internaciones han publicado por lo menos un informe
y/o codigo de gobierno corporativo, habiéndose hecho pablico un total de 459 informes
y/o codigos de gobierno corporativo, tal como se puede observar en la siguiente figura
(Figura 3).

Figura 3: Evolucion del nimero de cddigos y/o informe de gobierno corporativo y nimero
de paises en adoptar dichos cddigos
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Fuente: Elaboracién propia a partir de dato obtenidos de European Corporate Governance Institute.

Como se puede observar en la Figura 3, el nimero de cddigos de buen gobierno y de
paises que los han adoptado ha experimentado un notable y continuo crecimiento a
partir de los afios noventa. Los distintos codigos y/o informes de gobierno corporativo
en los distintos paises, han tenido su origen en informes de comisiones de expertos,
reguladores publicos, mercados de valores u organizaciones supranacionales, ademas de

foros y conferencias internacionales.

Esta difusion de cddigos de buen gobierno se vio favorecida por el impulso de
organismos internacionales como el BM, la OCDE (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2009),
la UE y el Foro Global de Gobierno Corporativo, quienes destacaron la importancia de
mejorar las instituciones de la gobernanza empresarial. De entre estas organizaciones,
especial mencion merece la OCDE, quien en 1999, emitié por primera vez los
“Principios de la OCDE para el gobierno de las sociedades”, los cuales fueron
actualizados en 2004, convirtiéndose desde entonces en referencia internacional para la

emisién de distintos codigos de gobierno corporativo de las sociedades y la base para
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diversas iniciativas de reforma, tanto gubernamentales como del sector privado (Lopez-

Herrera y Rios-Szalay, 2005).

La mayoria de dichos trabajos fueron publicados por el Reino Unido, nada menos que
36 cadigos y/o 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 15), habiendo sido redactados por instituciones
gubernamentales u otros entes publicos, y por comités “ad hoc” creados por las Bolsas

de Valores o asociaciones empresariales.

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

Pais Namero de Primer Caodigo Ultimo Cddigo
Cadigos
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
Espafia 11 1996 2015
Japon 10 1997 2015
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de European Corporate Governance

Institute.

Ahora bien, la evolucion en el nimero de codigos de gobierno corporativo publicados
afio tras afio no ha seguido una linea continua a lo largo del tiempo, al contrario, la
misma presenta periodos de mayor y 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 Codigo Cadbury
en 1992 se han ido publicando una serie de cddigos y/o informes de gobierno
corporativo en diferentes paises a un ritmo diferente. Asi pues, es posible observar un
continuo crecimiento —con un ligero descenso en el afio 2000- en la publicacién de
dichos cddigos hasta el afio 2002, llegando a publicarse en dicho afio un total de 35
codigos y/o informes de gobierno corporativo. A partir de ahi, y hasta el afio 2005
dichas publicaciones experimentaron un ligero descenso. En ese afio, se llegaron a

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

ultimo afo disponible, 2016, solo se observan 3 nuevas publicaciones.

Figura 4: Evolucion en el nimero de codigos de gobierno corporativo por afio
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Fuente: Elaboracién propia a partir de dato obtenidos de European Corporate Governance Institute.

En la Figura 4 se pueden identificar dos momentos concretos en los que dichas
publicaciones alcanzaron su maximo nivel, nos estamos refiriendo a los afios 2002 y
2010 con 35 y 40 publicaciones respectivamente. Algunos autores han relacionado este
aumento de las publicaciones de informes y/o codigos de gobierno corporativo con

algunos escandalos empresariales (Lépez-Quezada-Marin y Camacho-Mafiano, 2011).

En efecto, en el afio 2002, en respuesta a los escandalos financieros?! acontecidos
principalmente en empresa de EE.UU. [por ejemplo: Enron (2001), Arthur Andersen
(2002), Adelphia (2002), Global Crossing (2002), Q-West (2002), Tyco (2002),
World.Com (2001), Xerox (2002)] y de Europa [por ejemplo: Vivendi (2002), Euro-
Disney (2002), Ahold (2003), Parmalat (2003), Eurobank (2003)], distintos paises y
organismos internacionales han incrementado su participacion en lo que respecta a la
emisién de informes y/o codigos de gobierno corporativo, dirigidos a recuperar la
confianza del mercado. Con relacion al segundo momento de mayor produccion de

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

21 Para un excelente repaso global de los principales escandalos financieros y los fallos subyacentes en
sus respectivos mecanismos de gobernanza, véase, por todos, Olcese-Santonja (2005), pp. 241 y ss. En
general sobre los instrumentos con los que EE.UU. trat6 de superar aquellas primeras crisis del siglo XXI,
véase, Pérez-Carrillo (2005), pp. 139 a 173.
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grave crisis econdmica y financiera de dimension mundial y con consecuencias 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 financiero estadounidense, Yy
posteriormente al sistema financiero internacional, haciendo de esta una crisis de
dimensiones globales que ha provocado en Gltimo término importantes quiebras de
grandes bancos de inversion (por ejemplo: Lehman Brothers, Merril Lynch, Golman
Sachs, Morgan Stanley, Bearns, Stern, entre otros). Este hecho ha promovido también

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

En definitiva, el estudio del gobierno corporativo ha ido ganando interés con el paso del
tiempo. De su estudio, como hemos tenido oportunidad de ver, se han ocupado 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 en el 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 efecto, la
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 diferentes stakeholders ejercen sobre la
toma de decisiones y el comportamiento gerencial (Weimer y Pape, 1999).

Estas diferencias a las que hemos hecho referencia, hacen que no exista un modelo de
gobierno corporativo unico y posiblemente nunca llegue a haberlo (Pérez-Carrillo,
2009b). Al contrario, coexisten en el mundo diversos sistemas distintos de gobierno
corporativo, donde todos los modelos reciben 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 Porta et al., 1997; 1998; Lubatkin et al., 2007). De hecho, el objetivo no

es tener un Unico 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
problemaética y sean Utiles para su tejido empresarial. Esto se debe en parte a que todos
los sistemas de una u otra forma estan sometidos al impacto de sus respectivos
contextos historicos, sociales y culturales sobre los que a su vez operan

transformaciones (Pérez-Carrillo, 2009b).

A modo de ejemplo, con relacién 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 obstéaculos a la
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 poca proteccion juridica
de los inversores, que dificulta la atraccion de capital disperso (La Porta et al., 1999).
Algunos sefialan que los problemas del gobierno corporativo derivan de un exceso
regulatorio, otros en cambio consideran que las mejoras vendran precisamente de la
mano de una mayor regulacion. 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 necesidades y

actividades.

Sin embargo, y pese a estas diferencias, existen una serie de reglas y principios
comunes que pueden caracterizar y determinar una serie de buenas practicas de
gobierno corporativo que sean comunes a todos. Segun Weimer y Pape (1999) pueden
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 los stakeholders en 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 vy, 8) el

horizonte temporal de las relaciones economicas.

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 de agencia (Peng, 2003).

Una caracteristica fundamental de las organizaciones de estos paises es la separacién
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entre la propiedad y el control, dando lugar al nacimiento de conflictos de agencia entre
el principal y el agente (Jensen y Meckling, 1976). Otro modelo que también ha
recibido apoyo es el modelo 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 alta concentracion del control
familiar, como es el caso de Canada, Espafa 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; Wright et al., 2005). Lo anterior genera
una concentracion de la propiedad (Dharwadkar et al., 2000), esto como consecuencia
directa de la ausencia de eficientes mecanismos externos de gobierno, lo que podria

generar un conflicto entre accionistas mayoritarios y minoritarios (Morck et al., 2005).

Bajo este escenario, diversos estudios han procedido a diferenciar los sistemas de
gobierno corporativo existentes en el mundo. Asi pues, existe cierto consenso en la
literatura en diferenciar hasta tres sistemas diferentes?>. Por un lado, el sistema
anglosajon o capitalista, o sistema del accionista/outsider. El sistema europeo
continental, del stakeholder/insider, u orientado a la red. Y por Gltimo, el sistema
emergente o institucional propio de los mercados emergentes (Krambia-Kapardis 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 sistemas de gobierno

corporativo vamos a dedicar las siguientes lineas.

4.1. Sistema anglosajon

El primer sistema, el sistema anglosajén o capitalista, ha sido el econémicamente
dominante en los siglos XIX y XX siendo sus principales representantes Australia,
Canada, EE.UU. y Reino Unido (Albert, 1991; Choi et al., 2004; Ooghe y De Langhe,
2002). Este sistema deriva de la ley comun de origen inglés, y se caracteriza por una
legislacion maés flexible, practicas comunes e interpretaciones judiciales previas de la
ley. Asimismo, se caracteriza por tener un mejor sistema institucional, menores niveles

de corrupcién y parlamentos mas eficientes (La Porta et al., 1998; 2000; 2002). Este

22 Algunos autores como: Scott (1985), Jong (1991), Moerland (1995), Weimer y Pape (1999) y Reaz y
Hossain (2007), coinciden en sefialar que es posible identificar hasta cuatro sistemas de gobierno
corporativo, a saber: 1) sistema anglosajén 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 proteccion a través

del principio de un voto por accion (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; Choi et al., 2004; Weimer y Pape, 1999). En este
sistema, el consejo de administracion estd compuesto por un solo nivel, y se encuentra
integrado por consejeros internos y externos. Los primeros, 10s 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
caracteriza 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 Den-Broeder, 1996).

En definitiva, este sistema esta basado en un consejo de administracion independiente
con respecto a sus accionistas y stakeholders, fuertes mercados financieros y una
minima intervencion del gobierno. Por otra 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 estratégicas (Pucko, 2005). En este sistema, los inversores
tienen un menor riesgo de ser expropiados, lo que incide en la existencia de un mercado
amplio de control corporativo que induce a los directivos a cuidar su reputacion y a ser

responsables en su actuacion (Ooghe 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 Sudéfrica.

4.2. Sistema continental

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



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

accionarial cruzada y el intercambio de consejeros (Moerland, 1995; Ooghe y De
Langhe, 2002). Este sistema surge de la ley civil de origen eminentemente romano,
donde las leyes son dictadas por los parlamentos nacionales y aplicadas por los jueces.
Este sistema, a su vez, se subdivide en tres modelos diferentes de acuerdo a su origen
legal con caracteristicas propias cada uno: el francés, el aleman y el escandinavo (véase
Tabla 16). 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 (La Porta et al.,

1998; 2000).

Tabla 16: Paises con sistema continental segun su origen legal
Origen francés Origen alemén Origen escandinavo
Bélgica Alemania Dinamarca
Brasil Austria Finlandia
Espafia Corea del Sur Noruega
Francia Eslovaquia Suecia
Grecia Eslovenia
Holanda Hungria
Indonesia Japoén
Italia Lituania
Malta Polonia
México Republica Checa
Peru Suiza
Portugal Taiwan
Turquia

Fuente: Adaptado de La Porta et al. (1998); Lopez-Iturriaga y Pereira
do Carmo (2006); Lopez-Quesada-Martin y Camacho-Mifiano (2011).

En el primer modelo, los accionistas tienen una mayor influencia sobre la organizacion.
Esto se debe en parte a que las organizaciones se encuentran en manos de holdings
financieros, holdings cruzados, del gobierno y grupos familiares (Jong, 1991). Otra
caracteristica fundamental de este modelo es que el consejo de administracién en la
mayoria de los casos estd 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 namero de adquisiciones hostiles que en otros modelos (Moerland, 1995). A
este modelo pertenece el caso espafiol, con un considerable nimero de medianas
empresas, donde la mayoria de los grandes accionistas suelen ser grupos familiares

(Fernandez-Rodriguez et al., 2004).

En el segundo modelo, el modelo alemén, las empresas son entidades econdmicas
autonomas 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 caracteristica fundamental de este modelo es que el consejo de
administracion se encuentra integrado por dos niveles (sistema dual)?: consejo de
gestion y consejo de supervision (Bleicher y Paul, 1986; Edwards y Fischer, 1994;
Kaplan, 1995). El consejo de gestion se encarga de la direccion y gestion de la
compafiia, mientras que el consejo de supervision se encarga del control y la
supervision de la compafiia, incluyendo la co-gestién o co-determinacion (participacion
de los trabajadores) (Olcese-Santonja, 2005). Otra caracteristica 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 participacién accionarial importante en las organizaciones y

participan de forma directa en el consejo supervisor (Weimer y Pape, 1999).

El tercer modelo, el modelo escandinavo, se encuentra en una posicion intermedia entre

los modelos francés y aleman, y es quizas uno de los menos estudiados.

De forma general, en este sistema, la propiedad se encuentra concentrada en manos de
familias o bancos, los mercados financieros son menos liquidos y existe una baja
proteccion al inversor (Millar et al., 2005). Este sistema se caracteriza también por el
papel que desempefia el gobierno en los asuntos econdémicos y sociales, existiendo un
lazo estrecho entre este, y el sector industrial y bancario (Millar et al., 2005). Otra
caracteristica fundamental de este sistema, tiene que ver con la utilizacion de
dimensiones internas de gobierno corporativo como el consejo de administracion,
planes de compensacion ejecutiva y participacion de los directivos en la propiedad de la
empresa (Ooghe y De Langhe, 2002). Por medio de estos mecanismos se busca proteger
los intereses de los accionistas y stakeholders a través de relaciones a largo plazo. En
este sistema, el control es ejercido por los accionistas mayoritarios, y el consejo de
administracion esta integrado por consejeros internos y externos. En definitiva, el
sistema continental se caracteriza por la presencia de grandes grupos controladores,
mercados financieros débiles y una fuerte intervencion del gobierno (Pucko, 2005).

23 Con relacion al sistema dual de la empresa alemana, debemos sefialar que la historia comienza en 1870,
cuando se plantea, por primera vez, la “constitucion empresarial de caracter dual” que se formaliza,
mediante ley, en 1891 donde aparece la figura del comité de empresa. En 1920 se aprueba la Ley sobre
los “Comités de empresa” con amplios poderes en materia de informacion y de asesoramiento, pero sin
disponer de poderes de cogestion. En 1922 es cuando se plantea la participacion de los representantes del
Comité de Empresa en los “Consejos de vigilancia”, como maximo o6rgano del gobierno corporativo de
las empresas alemanas. En 1934 con el nazismo se abandona el sistema dual, que se vuelve a recuperar en

1951 para el sector del carbén y el acero. Y en 1952 entra en vigor la Ley de “Constitucién empresarial”
para las empresa alemanas (Garcia-Echevarria, 1995).
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4.3. Sistema emergente o institucional

Junto a los dos sistema anteriores, recientemente estd surgiendo un tercer modelo o
sistema propio de los paises en vias de desarrollo y/o emergentes, denominado “‘sistema
emergente o institucional” (Krambia-Kapardis y Psaros, 2006; Lin, 2001; Oman, 2001).
Este sistema se basa en la transparencia institucional y el fortalecimiento de las leyes e
instituciones, siendo sus principales representante los paises del Este de Europa, paises
asiaticos como China, Malasia, Tailandia, Indonesia y Filipinas, asi como paises de

Latinoamerica como Argentina, Brasil, 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). Asi pues, 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 procedimientos gubernamentales,
aunque estas no son del todo eficientes; mientras que las informales se encuentran
integradas por un conjunto de ideas, creencias, normas de comportamiento, cédigos de
ética y conducta, parentesco, conexiones familiares y contactos con el gobierno (Peng et
al., 2003; Peng y Heath, 1996; Peng, 2004; Yeung, 2006).

Entre las principales caracteristicas de este sistema, podemos sefalar la existencia de
conflictos entre principal-principal, o lo que es lo mismo, entre accionistas mayoritarios
y accionistas minoritarios; una alta concentracién de la propiedad, concentracion gque se
encuentra mayoritariamente en manos de corporaciones, bancos o familias; pobre
proteccion institucional a los accionistas minoritarios y débiles indicadores de gobierno
(La Porta et al., 1997). Otra caracteristica de este sistema hace referencia a un bajo nivel
de valoracion de la empresa (Claessens y Fan, 2002; La Porta et al., 2002; Lins, 2003),
bajos niveles de pagos de dividendos (La Porta et al., 2000), menor informacién (Morck
et al., 2000), bajo nivel de inversion en innovacion (Morck et al., 2005), expropiacion
de los accionistas minoritarios (Claessens et al., 2000; Faccio et al., 2001; Johnson et
al., 2000; Mitton, 2002), y mercados financieros poco desarrollados (Chong y L6pez 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 principal-principal, alta concentracién de la propiedad
y una débil proteccion de los accionistas minoritarios (Young et al., 2008).

4.4. Convergencia de los sistemas de gobierno corporativo

Llegados a este punto, nos encontramos en condiciones de sefialar que ninguno de los
sistemas analizados hasta ahora ha logrado un gobierno corporativo idoneo. Este hecho
ha motivado que exista una cierta tendencia hacia la convergencia nacional e
internacional de las précticas de buen gobierno recogidas en los diferentes codigos de
gobierno (Bhuiyan y Biswas, 2007). Aungue 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, con el 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 compensacién homogéneos para

los ejecutivos (Cuervo, 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
que las instituciones de gobierno existentes de un pais son lo suficientemente flexibles
para responder a la presion 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 estructura basica de las
instituciones existentes de gobierno; y 3) convergencia contractual, donde las acciones
toman la forma de contrato, dado que las instituciones existentes de gobierno no son

flexibles para responder sin un cambio formal.

En este sentido, Gilson (2001) sefiala que las caracteristicas institucionales de cada pais
impiden una convergencia formal entre los distintos sistemas de gobierno corporativo,
aunque si existe una convergencia funcional. Por su parte, Reed (2002) sefiala que los
paises en desarrollo con sistemas institucionales estan moviendo su modelo hacia el
sistema anglosajon, y por ello trabajan hacia un mayor nivel de protecciéon de los
accionistas minoritarios y cambios en los mercados financieros. Por otro lado,
encontramos que la convergencia 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 cddigos de 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 legal de cada pais®*. Asi, se reconoce al sistema
legal como un factor determinante en la proteccion de los derechos del inversor y el
desarrollo de los mercados financieros (Jensen, 1993; La Porta et al., 2002). Ademas, es
necesario tener en cuenta que cada ordenamiento juridico tiene su sustento en sistemas

politicos culturales y econdémicos 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 encuentran los codigos
de buen gobierno corporativo que han desempefiado una funcion 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 aquellos paises que
forman parte de una integracién 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 dualidad de fuentes regulatorias del
gobierno corporativo, ya que asi como las primeras se constituyen en ‘“meras
recomendaciones” dirigidas a las sociedades cotizadas que estas deberian cumplir
(Martinez-Garrido, 2009), las segundas se constituyen en normas de obligado
cumplimiento. Precisamente al analisis de dichas fuentes normativas del gobierno

corporativo dedicaremos las siguientes lineas.

5.1. Cddigos de buen gobierno

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

voluntariedad, que con el tiempo se ha transformado en la féormula de “cumplir o

24 Con relacion a este punto, no podemos ni debemos entrar de lleno en este tema por no ser el objetivo
principal de nuestro trabajo, no obstante, no podemos dejar de remitir a algunos trabajos clésicos y de
lectura obligatoria sobre esta materia, asi por ejemplo: Crespo-Rodriguez y Zafra-Jiménez (2005), Duque
(2006).
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explicar” (“comply or explain”, en su version inglesa), en el sentido de que se obliga a
las compafiias cotizadas a informar periédicamente al mercado sobre sus practicas de
gobierno y el grado de cumplimiento de las mismas, 0 como alternativa, explicar los

motivos del incumplimiento de alguna de sus disposiciones (Pérez-Carrillo, 2009a).

La técnica de los codigos de buen gobierno pone el énfasis en demostrar cémo el mundo
de los negocios puede mejorar la gestion de las empresas a través de comportamientos
transparentes e integros. Y aunque no se dispone todavia de una definicidn
universalmente aceptada sobre estos codigos, existe una opinién generalizada de que
estos comprenden acciones voluntarias que van mas alla de las obligaciones
estrictamente legales (Botana-Agra, 2009). Asi pues, los codigos de buen gobierno
corporativo pretenden determinar unos principios, normas, instrumentos y practicas que
regulen la actuacion de los principales centros de decision, ejecucion y control de la

empresa.

El principal objetivo de los cddigos consiste en brindar una guia en aspectos
relacionados a la composicion del consejo de administracién, la relacion entre los
accionistas y los distintos grupos de interés, asi como orientar los procesos de auditoria
y transparencia informativa, seleccion, remuneracion y remocion de los miembros del
consejo y del maximo ejecutivo de la empresa (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2004). En
otras palabras, los codigos de buen gobierno tienen por finalidad fortalecer los

mecanismos de control interno de las organizaciones.

La informacién contenida en los codigos y/o informes de gobierno corporativo pueden
seguir o no un formato homogéneo. La mayoria de los paises del mundo, aconsejan
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 (Ferruz et al.,
2010), con ciertos matices y particularidades. Estos elementos comunes pueden ser
agrupados en los siguientes puntos: el alcance del informe, el objeto del informe, el
establecimiento de funciones y responsabilidades, la composicion del consejo de
administracion, las comisiones especiales, la dualidad del presidente del consejo vy, la

remuneracion 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 incorporacion en los cédigos de buen gobierno no
obligaba a su cumplimiento. Fueron los escandalos financieros de 2001-2003 y 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 ordenamientos

juridicos de varios paises, entre ellos Espafia.

5.2. Sistema legal

El sistema legal puede ser definido como el conjunto de instituciones juridicas que
promueven el desarrollo econdmico de los paises (Glendon et al., 1992; La Porta et al.,
1996). Histéricamente las tradiciones legales més influyentes en el mundo han sido el
sistema comun (common law) —adoptado por paises de influencia anglosajona tales
como Reino Unido, EE.UU., Australia, o Canada, entre otros— y el sistema civil (civil
law) —adoptado por la mayor parte de los paises de Europa continental asi como los
paises de América del Sur—. Ambos sistemas influyen en aspectos relevantes del
gobierno corporativo en las distintas regiones (Salter y Doupnik, 1992).

El sistema comun, propio de los paises anglosajones, se caracteriza por dar solucion 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 consecuencia de su propia evolucion histérica y, especialmente,
de su sistema judicial (Beck et al., 2003; Hayek, 1960; La Porta et al., 1997; 1998;
Levine, 1998; 1999; 2005); asimismo, los requerimientos sobre el nivel de informacion
hacia el inversor suelen ser mayores (Ball et al., 2000; Stefanescu, 2011). En este
sistema, el derecho se deriva de la préctica 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 resolucion 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 exclusivamente 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 cddigos que sustituyen la discrecion judicial (Botero et 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 adquiridos.

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 caracterizan por el
uso de una regulacion 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 (Djankov et al., 2008; La Porta et al.,
1997; 1998; 2000).

Ahora bien, como consecuencia de los escandalos financieros acontecidos
principalmente en EE.UU. y en Europa a partir de 2001, muchas de las reflexiones y
recomendaciones de los primeros cddigos pasaron a recogerse en disposiciones legales.
Este fendbmeno se produjo no solo en Europa, sino también en EE.UU. con la
aprobacion de la Ley Sarbanes Oxley (Ley SOX)? de 2002, sobre reforma de la
contabilidad pablica de las empresas y de proteccion al accionista. Esta norma legal
establecié 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 ambito europeo, a partir de las recomendaciones 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 norteamericano, tienen por objetivo fortalecer la

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

%5 Ley Sarbanes Oxley, de 30 de julio de 2002 (Sarbanes-Oxley Act of 2002), Pub. L. No. 107-204, 116
Stat. 745, sobre Reforma de la Contabilidad Publica de Empresas y de Proteccion al Inversionista.
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En el contexto espafiol, el gobierno corporativo de las sociedades andnimas se encuentra
regulado principalmente por dos normas legales, nos estamos refiriendo a la Ley
24/1988, de 28 de julio, por la que se aprueba la Ley de Mercado de Valores, y al Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por la que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital. Estas normas legales fueron objeto de varias
modificaciones con las que se pretendié dar mayor transparencia a la gestion de las
sociedades?®®. La siguiente tabla (Tabla 17) puede ser clarificadora para entender el

proceso que ha seguido la regulacion del gobierno corporativo en el contexto espariol.

Tabla 17: Principales normas legales que regulan el gobierno corporativo

Fecha de o . -
Norma legal NN Principales disposiciones
publicacién
Aprueba la Ley de Mercado de Valores, regula la

Ley 24/1988 28-07-1988 estructura y organizacion de las sociedades cotizadas.

Real Decreto Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades

Legislativo 22-12-1989 | Andnimas, regula la estructura y organizacién de las

1564/1989 sociedades anonimas.

Proporciona medidas de reforma del sistema financiero,

Ley 44/2002 99-11-2002 modifica algu_nos aspectos del gobierno de las empresas,
como la obligatoriedad de contar con un Comité de
Auditoria.

Modifica la Ley 24/1988 y el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andnimas con el fin de reforzar la
transparencia de las sociedades anénimas cotizadas.

Ley 26/2003 17-07-2003 Introdujo la obligatoriedad de presentar el Informe Anual
de Gobierno Corporativo (IAGC) por parte de las
sociedades cotizadas.

Orden 26-12-2003 | Desarrolla el articulo 116 de la Ley 24/1988 referente al

ECO/3722/2003 gobierno corporativo de las sociedades cotizadas.
Desarrolla la orden ECO/3722/2003 sobre buen gobierno

Circular 1/2004 17-03-2004 de las sociedades cotizadas, establece el contenido del

de la CNMV formulario del IAGC, que debe ser completado por las
sociedades cotizadas.

. Modifica la Circular 1/2004 de la CNMV vy establece un

(Cjilrcular 412007 27-12-2007 nuevo formulario Unico del IAGC a ser complementado

e laCNMV . .
por las sociedades cotizadas.
Aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de

Real Decreto Capital, regula el funcionamiento de las sociedades de

Legislativo 2-07-2010 capital (junta de accionistas, consejo de administracion);

1/2010 deroga algunas disposiciones de la Ley de Mercado de
Valores, relativo a las sociedades cotizadas.

Deroga el articulo 116 de la Ley 24/1988 sobre normas del

Ley 2/2011 4-03-2011 IAGC de las sociedades anénimas cotizadas.

Incorpord un nuevo capitulo en la Ley 24/1988 referente al

% En opinién de algunos autores, como Crespo-Rodriguez y Zafra-Jiménez (2005), la aprobacion,
publicacion y entrada en vigor de estas normas legales, ha supuesto la adopcion de modificaciones en la
linea sefialada por los informes que han analizado el gobierno corporativo y promovido la elaboracion y
adopcidén de codigos de buen gobierno y el fomento de las medidas de transparencia y difusion de la
informacion a los mercados.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

Fecha de - . -
Norma legal RN Principales disposiciones
publicacién
IAGC y al IARC de las sociedades cotizadas.
Orden Desarrolla el contenido y la estructura del IAGC y del
ECC/461/2013 20-03-2013 IARC de las sociedades cotizadas, de las cajas de ahorro y

otras entidades.

Circular 5/2013 Dispone el contenido del IAGC y del IARC de las

de la CNMV 12-06-2013 sociedades cotizadas, las cajas de ahorro y otras entidades.
Modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora
del gobierno corporativo.

Ley 31/2014 3-12-2014 Introduce algunas recomendaciones referentes a la junta de
accionistas y al consejo de administracion contenidas en el
CUBG

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

ECC/2575/2015 IARC de las sociedades cotizadas.

Fuente: Elaboracion propia

Tal es la importancia de los sistemas legales para el gobierno corporativo, que en los
ultimos 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 predecir sus efectos en el mercado
de valores (Johnson et al., 2000). Entre los principales indices propuestos para medir la
fortaleza legal de un pais encontramos el “antidirector right index”, que integra un
conjunto de derechos minimos hacia los accionistas, y el “creditor right index”, que
mide la proteccion del acreedor. Otros indices se centran en la eficiencia del sistema
judicial como el “corruption index”; el “accounting standards index” y el “Worldwide

Governance Indicator” publicado anualmente por el Banco Mundial.

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, llegd a Espafia por decision del Gobierno que en 1997%7
encargo a una Comision Especial 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 vy, 2) la redaccién de un codigo ético de buen gobierno, de
aplicacion voluntaria por estas 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 Sj bien es cierto que el movimiento de gobierno corporativo llegd formalmente a Espafia en 1997 con la
constitucion de la Comision 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 (Calvo-Iriarte, 2011). La Comision publicé en febrero de 1998
un informe y un codigo de conducta ampliamente conocido como “Informe Olivencia”

que constituyo el primer codigo de buen gobierno espafiol.

A partir de la publicacion del Informe Olivencia (1998), otros cddigos le han sucedido,
nos estamos refiriendo al Informe Aldama (2003), al Cédigo Conthe (2006) y a los
Informes Rodriguez (2013; 2015). Todos ellos, a su turno, tuvieron como objetivo
actualizar, completar y armonizar las recomendaciones del Informe Olivencia, todo ello
con el objetivo de adecuarlas a las directivas provenientes de organismos

internacionales y supranacionales.

En definitiva, en Espafia, hasta ahora, ha habido cinco cddigos o informes sobre
gobierno corporativo con los cuales se buscd6 mejorar 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 pablica con una intervencion instrumental de la Comisién
Nacional de Mercado de Valores (CNMV). El nombramiento de los miembros de las
cinco comisiones lo realiz6 el Ministro de Economia, que también era de Hacienda en
1997. A continuacion, y con el objetivo de complementar el andlisis del estudio del
gobierno corporativo en el contexto espafiol, las siguientes lineas las dedicaremos al

analisis especifico de estos trabajos.

6.1. Informe Olivencia (1998)

El 1997, el Gobierno central encarg6 al catedratico en Derecho mercantil, Manuel
Olivencia Ruiz, presidir una Comision de expertos encargada de elaborar un primer
informe acerca del funcionamiento de los consejos de administracion de las sociedades
cotizadas y de la redaccion de un cddigo ético de buen gobierno. El resultado de este
trabajo fue de alta calidad para su tiempo, sin embargo, no fue muy bien acogido por el
tejido empresarial del momento, que prefiri6 esperar para implementar sus

recomendaciones (Olcese-Santonja, 2005).

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

de las sociedades cotizadas (Olcese-Santonja, 2005). Estos tres ejes apuntaban a un
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objetivo comun: aumentar la credibilidad y la eficacia de los 6rganos de gobierno de las

sociedades cotizadas.

El trabajo de la Comision, presentado en febrero de 1998, materializé 23

recomendaciones con un claro destinatario, el consejo de administracion. En efecto, méas

de la mitad de las recomendaciones hicieron referencia a la mision, composicion,

estructura y funcionamiento de este érgano de gobierno.

En lo que respecta a la composicion del consejo de administracion, la principal

recomendacion de la Comision fue la de introducir la figura del “consejero

independiente”, cuya mision primordial consistiria en hacer valer en el consejo los

intereses de los accionistas minoritarios. En cuanto al tamafio del consejo, la Comision

fue drastica al sugerir que los consejos de administracion deberian reducir sus

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

minimo de 5 y un maximo de 15 consejeros, ya que un ndmero 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 recomendé 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 miembros del consejo

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

del consejo en el proceso de designacion de nuevos consejeros, la Comision recomendd

instaurar procedimientos formales que propiciaran la transparencia en la designacion de

NUevos Consejeros.

De otra parte, la transparencia en la estructura de las remuneraciones de los consejeros y

administradores también mereci6 la atencién de la Comisién. En efecto, la Comisidn no

dudo en invitar a las sociedades a hacer publico en su memoria anual las retribuciones

individuales de los consejeros con una adecuada separacion por conceptos. Otra

aportacion fundamental de la Comision hacia referencia a los deberes de lealtad y

diligencia de los miembros del consejo. Los aspectos relativos a las relaciones del

consejo con los accionistas, con el mercado, con los auditores, 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 sus Gltimas 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 siquiera indirectamente 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 recomend6 que se informase publicamente sobre
el sistema de gobierno corporativo de las 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 corporativo de las
sociedades espafiolas (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 analizé uno por uno los
principales aspectos relacionados con el gobierno de las sociedades cotizadas y marco
una serie de principios, recomendaciones y pautas que han servido de referencia para

posteriores trabajos de la misma naturaleza (Calvo-Iriarte, 2011).

Sin embargo, y como ya tuvimos oportunidad de 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 Comisién, con el objetivo de
valorar el grado de seguimiento de dichas recomendaciones, promovid 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 dichas recomendaciones; las que las aplicaban,
reconocieron que su aplicacion era meramente formal; y, el nimero de los que las

aplicaban no se considerd suficiente (Crespo-Rodriguez y Zafra-Jiménez, 2005).

6.2. Informe Aldama (2003)

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

Informe Olivencia. En esta oportunidad el encargo recayé sobre el empresario Enrique



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

de Aldama y Mifion, 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
continuacidn del Informe 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
habian puesto en evidencia en los cinco afios transcurridos entre uno y otro informe
(Calzada-Terrados, 2006). El Informe Aldama, siguiendo las directrices trazadas desde
la UE, estableci6 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
refiriendo a aquellos que tienen una relacion mas directa con la responsabilidad a través
de la configuracion de los llamados “deberes fiduciarios” de los administradores
(Quijano-Gonzélez, 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
contempladas en el apartado 1V del informe, se siguieron las directrices del Informe
Olivencia pero con una serie de matizaciones y puntualizaciones. Asi por ejemplo,
preciso las caracteristicas de cada clase de consejero y las condiciones para recibir tal
denominacion; flexibilizd 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 mismo; reiterd 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
composicion y funcionamiento de las comisiones del consejo. En definitiva, se trata de
recomendaciones dirigidas a las sociedades cotizadas, para que voluntariamente
acomoden la composicion, 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 formalmente en documentos apropiados (estatutos, reglamentos) (Calvo-Iriarte,
2011).

El segundo grupo de propuestas, presenta un perfil totalmente distinto, y se aleja del
posicionamiento doctrinal establecido por el Informe Olivencia, pues no se encuentran
dirigidas a las sociedades cotizadas como recomendaciones; sino a los poderes 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
obligatoriedad legal (Calvo-Iriarte, 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 del 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 promulgacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio, de transparencia de las
sociedades andnimas cotizadas que incorpora con obligatoriedad legal muchas de las
recomendaciones y sugerencias recogidas en el Informe Aldama. Entre las que destacan
la obligacién de publicar un IAGC; dotarse de Reglamentos internos para la junta
general y el consejo de administracion; junto con la confeccion de una pagina web de la
sociedad, que supuso un salto cualitativo para el contexto espafiol (Calvo-Iriarte, 2011),
ademas de las sanciones por incumplimiento. Y como elemento de eficacia informativa,
se insertd sin reparos el principio de “cumplir o explicar”, de forma que cuando las
empresas se aparten de los estandares de buen gobierno, deben ofrecer una explicacion

para que los mercados la valoren.

Sin embargo, optaron por dejar en el ambito de la autorregulacion aspectos que 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 consejero delegado (Crespo-Rodriguez
y Zafra-Jimeénez, 2005).

En definitiva, el Informe Aldama continu6 con el perfeccionamiento de las
disposiciones de buen gobierno corporativo, concentrando sus esfuerzos en los aspectos
de transparencia informativa y comportamiento de los administradores; asimismo,
considerd que la autorregulacion debia de mantenerse pero determinados aspectos

debian contemplarse en normas legales de obligado cumplimiento (Calvo-Iriarte, 2011).
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6.3. Cddigo Conthe (Codigo Unificado de Buen Gobierno) (2006)

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
materia —Olivencia y Aldama—, y su rapido desarrollo, aconsejaban llevar adelante un
proceso de armonizacién y actualizacion de dichas disposiciones en un solo documento
de referencia para las sociedades obligadas a publicar el IAGC (Calvo-Iriarte, 2011). En
consecuencia, una vez mas, el Gobierno central, en julio de 2005, dispuso la creacion de
un grupo especial de trabajo para asesorar a la CNMV en la tarea de armonizacion y
actualizacién de las recomendaciones de los informes Olivencia y Aldama, asi como de
las directivas provenientes de organismos internacionales. En esta ocasion y a diferencia
de las dos anteriores, el grupo de trabajo estuvo integrado mayoritariamente por
miembros de la CNMV, de ahi que este documente recibiera el nombre de Cdédigo
Conthe, por ser en ese periodo la persona que presidia la CNMV, también conocido
como “Cddigo Unificado de Buen Gobierno” (CUBG). El grupo de trabajo public6 en
mayo de 2006 su informe que va a constituirse en el tercer trabajo en esta materia. El
informe final del Codigo Conthe contenia nada menos que 58 recomendaciones sobre
gobierno corporativo, 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 de las empresas y a la CNMV.

En un primer momento, el CUBG merecié una valoracion positiva en la medida que
sintetizé una serie de practicas habituales reconocidas internacionalmente como propias
de un buen gobierno corporativo (Mateu de Ros, 2007). Posiblemente, 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 insatisfaccion a causa de algunas

deficiencias y por el dogmatismo que impregnaba una parte de su contenido.

En efecto, a diferencia del Informe Aldama, el CUBG de 2006 se abstuvo de formular
propuestas concretas al legislador sobre la conveniencia de un soporte normativo
adicional al principio de 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 mas sobresaliente en este ambito sea que recuperd 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 principales 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 précticas
de buen gobierno a presentar 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 (Calzada-Terrados, 2006). Dicha recomendacion fue
recogida por la propia CNMV y en diciembre de 2007, aprob6 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 (Cddigo Unificado de Buen Gobierno) (2013)

Tras la aprobacion del CUBG en 2006, una serie de nuevos acontecimientos, como la
aparicion de la crisis econdmica de apreciables dimensiones, asi como las nuevas
recomendaciones provenientes de la Comision Europea sobre buenas practicas de
gobierno corporativo, pusieron de manifiesto una vez mas las deficiencias en la correcta
aplicacion 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. Estas solicitudes se hicieron eco en la Presidenta de la
CNMV, Elvira Rodriguez, quien con la aprobacion del Gobierno central dispuso la
creacion de una Comision ad hoc para llevar adelante este cometido. Por las
caracteristicas propias del trabajo, la Comisibn nuevamente 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
CNMYV (Informe Rodriguez). La Comision ad hoc publicé en junio de 2013 un nuevo
CUBG de las sociedades cotizadas que va a constituirse en el cuarto codigo sobre

gobierno corporativo en el ambito espafiol.

La Comision ad hoc tuvo como objetivo actualizar y armonizar en un solo documento
todas las recomendaciones provenientes de organismos internacionales, especialmente

de la Comision Europea. En efecto, desde la aprobacién del Cédigo Conthe en 2006, la
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Comision Europea habia aprobado una serie de directrices y recomendaciones sobre
buenas practicas de gobierno corporativo?®. En dichas directrices, la Comision Europea
Ilegd a plantearse dudas sobre la eficacia del modelo hasta ahora vigente de “cumplir o
explicar” y concluyd que, ante la falta de seguimiento de muchas de las
recomendaciones, seria conveniente que alguna de estas se transformasen en normas de
obligado cumplimiento. Asi pues, muchas de 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 cumplimiento.

Por lo demas, el Informe Rodriguez, una vez mas pecd 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
relacion a la diversidad de género en el consejo de administracién, el paso atras que
supuso el suprimir la obligacion del consejo a dar explicaciones sobre el escaso o nulo
nimero de consejeras; por otra parte, suprime la recomendacion de rotacion de los
consejeros 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
retribuciones de los consejeros, de forma general, el nuevo cddigo suprimié 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 importe de los componentes fijos y variables de dichas remuneraciones;
suprimié la obligacién de someter dicha politica de retribuciones a una votacion de la
junta general de accionistas, como punto separado del orden del dia; y elimino la
recomendacion relativa 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 cumplimiento.

28 Estos documentos comunitarios inclufan una serie de nuevas recomendaciones relativa a la
remuneracidon 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 (Cddigo Unificado de Buen Gobierno) (2015)

Tras la publicacion del Informe Rodriguez en 2013, de nuevo en los ultimos afos 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
armonizacion 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
Comision nuevamente estuvo liderada por la presidenta de la CNMV (Elvira
Rodriguez), de ahi que este documento nuevamente recibiera el nombre de “Informe
Rodriguez”. El Grupo especial publicd en febrero de 2015 un nuevo CUBG de las
sociedades cotizadas que va a constituirse en el quinto y altimo cédigo sobre gobierno

corporativo en el ambito espafiol.

La Comision de Expertos, en atencion al mandato recibido, inicié6 su trabajo
distinguiendo, por un lado, (i) las disposiciones de gobierno corporativo que han
guedado contempladas 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 que debian mantenerse como recomendaciones de buen gobierno sujetas al
principio de “cumplir o explicar”. Por lo demas, el Informe Rodriguez de 2015, a
diferencia de su inmediato antecesor, parte de 25 principios de buen gobierno que dan
lugar a 64 recomendaciones frente a las 53 del codigo anterior, divididas en tres grandes
bloques, correspondientes a unos aspectos generales (1-5), a la junta general de
accionistas (6-11) y al consejo de administracion (12-64). Una vez mas, el claro

destinatario fue el consejo ya 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, a través de su pagina web, 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 cddigo recomienda que el

namero de consejeros independientes represente, al menos, la mitad del total de sus
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miembros. En cuanto a la diversidad de género, y en linea con lo que viene sucediendo
en los paises de nuestro entorno, el codigo recomienda que la politica de seleccién de
consejeros promueva el objetivo de que en el afio 2020 el nimero de consejeras
represente, al menos, el 30% del consejo. Otra novedad introducida por el cédigo tiene
que ver con el numero minimo de reuniones del consejo, el cual no deberia ser inferior a
ocho sesiones al afio. Se amplian las funciones de la Comision de Auditoria y de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones; e introduce importantes
recomendaciones relacionadas con la retribucion de los consejeros y la alta direccion,
por ejemplo, la obligacion de los directivos de devolver los bonos en caso de no cumplir
los objetivos trazados. Por ultimo, el cédigo 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 que el codigo sigue funcionando
bajo el principio de “cumplir o explicar”, pero impone la obligacion al presidente del
consejo de rendir cuentas a los accionistas sobre el grado de seguimiento de dichas
recomendaciones, en particular, de los motivos por los que la sociedad no sigue algunos
de los principios del codigo. En este caso, las justificaciones facilitadas por el presidente
en relacion con las recomendaciones no cumplidas, deberan ser las adecuadas. Para ello,
la CNMV tiene previsto la elaboracion de una “guia de buenas explicaciones” para
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 consecuencia de la globalizacion y de la continua
evolucion de esta materia en todo el mundo. Pero es indudable que la publicacién de
IAGC por parte de las sociedades cotizadas a partir de 2003, disponibles en la pagina
web de la CNMV, supone un escaparate que permite disponer 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 supervision del gobierno corporativo

La separacion de la propiedad y el control, tipico 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 corporativo que aseguren la alineacion de los
intereses de los diferentes grupos (Cuervo, 2002). Estos mecanismos tienen por
finalidad reducir los costes de agencia (Ahlering y Deakin, 2007), y garantizar un

proceso de toma de decisiones eficiente que maximice el valor de la empresa.

Desde esta perspectiva —que podriamos Ilamar financiera—, el problema del gobierno
corporativo se reduce a la relacion entre los “accionistas” que proporcionan los recursos
financieros y los “directivos” que a través de sus decisiones influyen sobre los
beneficios esperados por los accionistas (Olcese-Santonja, 2005). Esta concepcion
estricta o restringida del gobierno corporativo, tiene algunas implicaciones que es
necesario considerar, aungue sea brevemente, y que se centran fundamentalmente en los
mecanismos de control existentes, por los cuales los accionistas pueden supervisar la

gestion de su equipo directivo y evitar asi la eventual expropiacion de sus recursos.

Con relacion a estos mecanismos de control, existe cierto consenso en la literatura en
diferenciar dos grandes grupos: 1) mecanismos o procedimientos internos vy, 2)
mecanismos o procedimientos externos (Cuervo, 2002; Demsetz y Lehn, 1985;
Demsetz, 1983; Fama y Jensen, 1983; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen, 1993;
Olcese-Santonja, 2005; Shivdasani, 1993; Shleifer y Vishny, 1989; Walsh y Seward,
1990; Yermarck, 1996). El primer grupo hace referencia principalmente a la estructura
de propiedad y al consejo de administracién. Otro mecanismo interno hace referencia a
la retribucidn ejecutiva, aunque este Gltimo en menor medida que los dos anteriores. El
segundo grupo, el de medidas externas, centra su atencién en el sistema legal de los
paises; en las instituciones formales e informales; en la competencia en el mercado de
control corporativo (OPAs); en el mercado de bienes y servicios; en el mercado de
capitales y estructura financiera; en el mercado laboral, en el entorno competitivo y en
los codigos de buen gobierno (Demsetz, 1983; Shivdasani, 1993; La Porta et al., 1997,
1998; Fama y Jensen, 1983).

La seleccion de uno u otro conjunto de mecanismos dependera del énfasis que otorga
cada pais a las reglas formales vs. sus relaciones informales (Garcia-Meca y Sanchez-
Ballesta, 2009; Li y Samsell, 2009; Sanchez-Ballesta y Garcia-Meca, 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 sistematicamente en funcién a la estructura institucional de cada pais (Guillén,
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2000; 2001; La Porta et al., 1997; 1998; 2002), como son la cultura, opciones
tradicionales de financiacion, patrones de estructuras de propiedad y el origen legal de
sus normas (Aguilera y Jackson, 2003; Berglof y Pajuste, 2005; Crouch y Streek, 1997;
Cuervo, 2002; Gordon y Roe, 2004; Hall y Soskice, 2001; Lubatkin et al., 2007;
Weimer y Pape, 1999).

En las economias del entorno anglosajon, los principales mecanismos de gobierno
corporativo provienen de la competencia del mercado, el mercado de capitales y la
estructura financiera (mecanismos externos); en este sistema, el entorno regulatorio
protege los intereses de los accionistas minoritarios (Coffee, 1999; Saberwal y Smith,
2008). En cambio, en paises de Europa occidental y algunas economias emergentes de
Asia y Latinoameérica, el principal mecanismo de gobierno corporativo resulta ser la
concentracion de la propiedad®® y la estructura y composicion del consejo de
administracion (mecanismos internos), las cuales toman distintas formas dependiendo

del contexto institucional (Hopt y Wymeersch, 1997; Levy, 2009).

Un andlisis mas profundo de los efectos del consejo de administracion como
mecanismo de supervision interno lo realizaremos en los siguientes capitulos, cuando

tengamos oportunidad de formular nuestras hipétesis de estudio.

29 Otro mecanismo que ha sido desarrollado en el sistema continental, aunque en menor 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 caso de los paises escandinavos (Shen y Chen, 2009; Stafsudd, 2009).
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CAPITULO 11l

TEORIAS EXPLICATIVAS DE LA INFLUENCIA DEL GOBIERNO
CORPORATIVO EN LA INNOVACION EMPRESARIAL

1. Consideraciones iniciales

Como hemos venido sefialando a lo largo del presente trabajo, uno de los principales
problemas a los que se enfrenta el gobierno corporativo hace referencia a la separacion
entre propiedad y direcciéon. Dicha separacion puede dar lugar a un conjunto de
conflictos entre los dos principales actores de la empresa con poder de decision,

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
inversion, de modo que estos se especializan en la asuncion de riesgos. Por otro lado,
los directivos, como administradores de la sociedad, desempefian las funciones de
gestion y control que les han sido encomendadas por los accionistas, y, a cambio de esta
funcién, reciben una contraprestacion por los 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 diferentes stakehorlders.

En opinion de Fama (1980), la separacion entre propiedad y control en las grandes
empresas viene a constituirse en una eficiente forma de organizacion econémica. De ahi
que son indudables los beneficios que surgen como consecuencia de la separacion de
funciones entre propiedad y direccion. Dicha separacion, 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 eficiente en beneficio de todos los stakeholders
(Baysinger y Hoskisson, 1990; Fama y Jensen, 1983; Fernandez-Alvarez y Gomez-
Anson, 1999).

Sin embargo, y en contrapartida a lo que acabamos de sefialar, esta especializacion de
funciones también es susceptible de generar costes a los accionistas, costes que pueden
ser tanto implicitos como explicitos (Letza et 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 mismas metas y objetivos, y que puedan exhibir una
naturaleza oportunista que les lleve a tratar de aprovechar su dispar posicion en la
empresa (Bromiley et al., 2001; Davis et al., 1997; Letza et al., 2004; Lubatkin et al.,
2001; Olson, 2000; Simerli y Li, 2000), llegando a afectar a la eficacia y buen
desempefio de la organizacion, asi como a la formulacion de la estrategia, y mas
concretamente a su apuesta por la innovacion (Bethel y Liebeskind, 1993; Dewar y
Dutton, 1986; Goodstein y Boeker, 1991; Hoskisson et al., 2002; Johnson et 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 méas especificamente, que el
consejo de administracion produce sobre la estrategia de la empresa. Con relacion a este
tema, la literatura académica ha acudido a varias teorias que analizan este fenémeno. El
presente capitulo lo dedicaremos al analisis de las cuestiones méas relevantes de cada

perspectiva tedrica y a sus principales asunciones.

2. Teorias explicativas sobre el gobierno corporativo

Como acabamos de afirmar, los problemas asociados a la separacion entre propiedad y
direccidn se han analizado desde diferentes perspectivas tedricas. Cada una de ellas trata
de entender las relaciones entre accionistas y directivos y busca las razones que

determinan los resultados de dichas relaciones.

De entre estas teorias, destaca con diferencia la Teoria de Agencia. Esta teoria subraya
entre sus asunciones el comportamiento oportunista de los individuos, preocupados
sobre todo por satisfacer sus propios intereses, y las importantes diferencias entre
distintos agentes, que no comparten necesariamente sus funciones, metas ni objetivos
(Eisenhardt, 1989). Las asunciones de esta teoria son apropiadas para tratar de explicar
las relaciones entre gobierno corporativo e innovacion, y asi lo pone de manifiesto el
elevado nimero de trabajos que la utilizan (Acero y Alcalde, 2016; Ashwin et al., 2015;
2016; Blanco et al., 2016; Brunninge et al., 2007; Guldiken y Darendeli, 2016; Kim et
al., 2008; Maseda et al., 2015; Prencipe, 2016; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016;
Tsao y Chen, 2012; Van Essen et al., 2012; Wu et al., 2007; Zona, 2016).

Sin embargo, no es la Unica perspectiva aplicable. Asi, hay trabajos que complementan
la Teoria de Agencia con otros planteamientos tedricos, por ejemplo, la Teoria del

“Stewardship” o Compromiso (Véase por ejemplo: Ashwin et al., 2015; Blanco et al.,
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2016; Cabrera-Suérez y Martin-Santana, 2015; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016),
cuyas asunciones consideran el comportamiento confiable de los individuos y la
creencia de que todos los agentes trataran de velar por la mejora de la situacion de la
empresa, puesto que esta situacion es la que puede terminar beneficiando a todos, por
muy divergentes que sean sus funciones y objetivos (Davis et al., 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 la situacion se aplican las asunciones de
una teoria u otra (Ashwin et al., 2015; 2016; Blanco et al., 2016; Guldiken y Darendeli,
2016; Hillman y Dalziel, 2003; Hoskisson et al., 2000; Lee y O’Neill, 2003; Maseda et
al., 2015; Prencipe, 2016; Rubino et al., 2016; Tsao et al., 2016; Wu, 2008).

Otras perspectivas tedricas que también han analizado el problema de la separacion
entre propiedad y control, aunque de forma mucho méas marginal, son la Teoria de los
Stakeholders (Freeman, 1984), la Teoria de Recursos y Capacidades (Chen et 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 tedricas que la literatura ha utilizado sobre el
gobierno corporativo. Solamente pretendemos poner énfasis en el hecho de que es
posible abordar su estudio desde multiples teorias, y profundizar en las mas
sobresalientes que consideran el conflicto de intereses entre direccion y propiedad, asi
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 dedicaremos a realizar 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 en la mayoria de las grandes empresas, principalmente del
ambito anglosajon, la propiedad se encuentra dispersa entre un gran ndmero de
accionistas donde cada uno posee una fraccion poco significativa del capital de la
empresa. Ello implica que los propietarios tengan 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 controladores sin 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). Segln estos autores, estas relaciones de agencia pueden ser definidas

como un contrato establecido entre dos partes, ya sea implicito o explicito, bajo el cual

una o varias personas (“principal”’) encomiendan a otra u otras (“agente”) realizar una

serie de actividades en su nombre. Este mandato por parte del principal al agente

implica que el primero delegue en el segundo algunas facultades para que este pueda

tomar determinadas decisiones (Jensen y Meckling, 1976; Pratt y Zeckhauser, 1991).

La Teoria de Agencia se encuentra intimamente relacionada con la 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 residuales sobre los activos

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 transaccion que esta conlleva (Williamson, 1985;

Williamson y Winter, 1991).

3.1. Tipos de problemas y costes de agencia

Las relaciones contractuales que tienen lugar en la empresa, con frecuencia, vienen a

constituirse en fuente de potenciales conflictos o problemas entre los participes de la

relacion contractual, donde cada participe tiende a maximizar sus propios intereses, lo

que implica que el agente no suele actuar en interés del principal (Jensen, 1993).

Estos conflictos conllevan ciertos costes, conocidos como costes de agencia, que vienen

a suponer una disminucién del valor de la empresa y/o de los beneficios de los

accionistas. Estos son los costes en los que incurren los accionistas cuando sus objetivos

no coinciden con los de los directivos y, por tanto, es necesario emplear mecanismos

para que se encuentren lo mas alineados posibles (Jensen y Meckling, 1976; Denis y

McConnell, 2003a; Fama y Jensen, 1983). Dichos costes tienden a incrementarse a

medida que la participacion de los propietarios en la empresa disminuye y, alcanzan su

maxima 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 que incurren los directivos para garantizar a los propietarios que
su comportamiento no se desvia del pactado; por lo tanto son aquellos costes derivados

de la formalizacion de los contratos.

Otros costes a los que la literatura también hace referencia tienen que ver con una
pérdida residual del valor de los accionistas como consecuencia de la divergencia entre
las decisiones que maximizarian su riqueza y las decisiones adoptadas por los
directivos; como por ejemplo los costes de supervision, dirigidos a monitorizar 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 explicitos (Alchian y
Demsetz, 1972; Jensen y Meckling, 1976), las partes de la relacién contractual
especificarian por escrito todas y cada una de las posibles contingencias, asi como las
mejores préacticas en cada una de ellas. En esta situacion, los costes de agencia serian
resueltos mediante dichos contratos. Sin embargo, la elaboracion 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 accionistas
(Brennan, 1995). Por el contrario, la realidad pone en evidencia la imposibilidad de
detallar por escrito todas las contingencias futuras que puedan surgir en una
organizacion 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 relacion contractual.

De lo que acabamos de sefialar aqui, se infiere que la Teoria de Agencia tiene como
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 directivos (Azofra y
Santamaria, 2002) por considerarla excesivamente restrictiva. Asi, estudios recientes no
se limitaron al analisis de los costes entre principal y agente, sino que empezaron a
introducir nuevos costes que podrian surgir como consecuencia de una estructura de

propiedad diferente.
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Uno de los primeros trabajos que puso de manifiesto esta nueva realidad de la estructura
de propiedad de las empresas fue el elaborado por La Porta et al. (1999). Segln estos
autores, la concepcion generalizada del predominio de estructuras de propiedad
dispersas, tipicas del ambito anglosajén, 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 familia. Estos porcentajes son ain 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 La Porta et
al. (1999), dieron lugar a que la literatura contemplara un nuevo problema de agencia,
pero en este caso entre accionistas controladores y accionistas minoritarios; o lo que es
lo mismo, entre principal y principal (Anderson et al., 2002; Anderson y Reeb, 2003a;
2004; Faccio et al., 2001; Maury, 2006; Young et al., 2002). Al mismo tiempo, la
Teoria de Agencia sugiere que la concentracion de la propiedad puede llegar a reducir
de forma maés efectiva los costes de agencia entre principal y agente, en virtud de que
los grandes accionistas tienen suficientes incentivos para supervisar la discrecionalidad
de los administradores (Shleifer y Vishny, 1986; 1997).

Por otro lado, otro sector de la literatura ha vislumbrado otra categoria de conflictos de
agencia, aquellos asociados a la divergencia de intereses entre la propiedad 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 particularidades que la hacen diferente. Asi,
algunos autores como Jensen y Meckling (1976) tratan a la propiedad familiar como
“agentes de decision interna”, los cuales pueden ejercer una fuerte influencia en la

asignacion de los recursos de la empresa.

En esta misma linea, algunos estudios han sefialado que la propiedad familiar puede
mitigar con mas eficacia los problemas de agencia producidos como consecuencia de la
separacién entre propiedad y control (Fama y Jensen, 1983; Jensen y Meckling, 1976;
Lansberg, 1999). En opinién 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 ello, ejercen 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 en Gltima

instancia la posibilidad de que los administradores persigan sus propios intereses

(Anderson y Reeb, 2003a; Morck et al., 1988).

Sin embargo, otros estudios han sefialado que en las empresas con propiedad familiar

uno de los mayores problemas que puede presentarse es el exceso de nepotismo, y como

consecuencia de ello, un reducido acceso a los mercados laborales externos (Carney,

2005). Otro de los costes de agencia que debe asumir la propiedad familiar tiene que ver

con el autocontrol asociado con el altruismo (Schulze et al., 2003), ya que al haber

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 (Chang et al., 2010)

y, @ menudo, no tienen que justificar sus decisiones a un consejo influido de manera

importante por consejeros independientes. La siguiente tabla puede ser clarificadora

acerca de los diferentes tipos de conflictos y los correspondientes costes de agencia

asociados a la misma.

Tabla 18: Principales normas legales que regulan el gobierno corporativo

Tipos de conflicto Principales costes de agencia

Principal — Agente - Aumenta los costes de agencia entre accionistas y directivos

Principal — Principal minoritarios

- Aumenta los costes de agencia entre accionistas mayoritarios y

- Disminuye los costes de agencia entre accionistas y directivos

Empresa familiar

Principal — Agente fuerte control que ejerce la propiedad familiar

discrecionalidad asociada al altruismo familiar

- Disminuye los costes entre accionistas y directivos por el

- Aumenta los costes entre accionistas y directivos debido a la

Principal — Principal

accionistas minoritarios

- Aumenta los costes de agencia entre accionistas familiares y

Fuente: Elaboracion propia.

Hasta ahora se han analizado los diferentes agentes involucrados en los problemas de

agencia, que determinan los posibles costes asociados y el tipo de problema. Sin

embargo, también es importante determinar el contenido o las materias sobre las que

existe desacuerdo entre los diferentes agentes. En este sentido, existe cierto consenso en

la literatura en identificar tres areas problematicas relacionadas con el buen gobierno,

estas son: el riesgo moral, el horizonte temporal y la aversién al riesgo (McColgan,

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 decidan perseguir sus propios
intereses en lugar de los intereses de los accionistas. Esto puede tener lugar, por
ejemplo, cuando los directivos deciden realizar inversiones en proyectos que aumenten
su prestigio, poder y status (Gedajlovic y Shapiro, 1998; Shleifer y Vishny, 1989) en
lugar de llevar adelante decisiones de inversion que podrian incrementar el valor de la
empresa a largo plazo (Jensen y Meckling, 1976, McColgan, 2001), como por ejemplo
las inversiones en innovacion (Barroso et al., 2011; Dalton et al., 1998).

El segundo problema, el de horizonte temporal, hace referencia principalmente al hecho
de que los directivos se comprometan a corto plazo y se preocupen Unicamente de los
flujos de efectivo de la empresa durante el periodo que se encuentran al frente de la
misma (Gedajlovic y Shapiro, 1998). Ademas, pueden sentirse inclinados a favorecer
inversiones a corto plazo encaminadas a la obtencidn de retribuciones extraordinarias
como consecuencia de la alta rentabilidad de la empresa (Healy, 1985), dejando de lado
inversiones a largo plazo que pueden ser muy rentables pero no de forma evidente en
breves espacios de tiempo, como sucede con la innovacion (Golden y Zajac, 2001).
Estas no se traduciran de forma inmediata en una compensacion extra para el directivo,

pero si pueden suponer una ventaja competitiva para la organizacion.

Finalmente, el Gltimo 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
frecuencia los directivos tienden a ser adversos al riesgo, y es bastante probable que
Ileven 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
a largo plazo (Chen et 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, la
divergencia de intereses se pone especialmente de manifiesto respecto a la adopcién de
algunas estrategias empresariales que entrafian riesgos relevantes, como seria el caso de
la innovacion (Barroso et al., 2011; Dalton et al., 1998; Zahra et al., 2000).

Estos costes a los que hemos hecho referencia pueden disminuirse a traves de

mecanismos externos e internos con los cuales controlar la discrecionalidad de los
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actores, ya sean directivos o accionistas mayoritarios, evitando que busquen su propio
interés en aquellas situaciones en los que el principal y el agente, o el principal y el
principal, tengan objetivos diferentes. En definitiva, la presencia de distintos
mecanismos de gobierno corporativo, podrian limitar los comportamientos oportunistas
y la discrecionalidad de los distintos actores (Eisenhardt, 1989; Gedajlovic y Shapiro,

1998) y con ello disminuir los distintos conflictos de agencia expuestos.

3.2. Implicaciones teoricas

De lo que acabamos de sefialar hasta ahora, es posible deducir que la Teoria de Agencia
tiene por finalidad resolver dos problemas fundamentales. Por un lado, los conflictos
entre principal-agente (o entre principal—principal), y el coste que lleva aparejada la
resolucion de dichos conflictos; y, por otro lado, la actitud de principal y agente hacia la
adopcion de estrategias de riesgo (Eisenhardt, 1989).

En paises con sistema de gobierno corporativo anglosajon, el contexto institucional
favorece la correcta aplicacién de los contratos de agencia (Peng, 2003). En cambio, en
paises con sistema de gobierno corporativo continental o emergente, el contexto
institucional hace que la aplicacién de los contratos de agencia sea mas costosa y
problematica debido a la ausencia de mecanismos formales de control externo (North,
1990; Wright et al., 2005). Esta ausencia de mecanismos formales de control da lugar a
una mayor relevancia de los mecanismos internos de gobierno corporativo para
controlar el oportunismo y la discrecionalidad de los actores, especialmente de los
directivos (Chernykh, 2008; Denis y McConnell, 2003a; La Porta et al., 2000; Shleifer y
Vishny, 1997).

Con relacion a estos mecanismos internos, uno a los que la literatura ha prestado mayor
atencion es el consejo de administracion. Para que el consejo de administracion
desempefie de forma efectiva sus funciones debe ser independiente tanto de la gestion
de la empresa como de los accionistas (Baek et al., 2009; Cerbioni y Parbonetti, 2007).
Dicha independencia puede determinarse a través de la estructura y composicion del
consejo, como por ejemplo, con una mayor presencia de consejeros externos realmente
independientes (Baysinger y Butler, 1985; Jackling y Johl, 2009), y separando las
funciones de presidente del consejo y del maximo ejecutivo de la empresa (Daily y
Dalton, 1994; Elsayed, 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

comportamientos oportunistas que disminuyan la riqueza de los accionistas.

Con relacion a la solucion del segundo problema, la actitud del principal y del agente
hacia la adopcion de estrategias de riesgo, la Teoria de Agencia sefiala que ambos
mantienen actitudes diferentes frente al riesgo. Por un lado, los accionistas en general, y
de forma mas particular los minoritarios, no suelen asumir riesgos serios puesto que
mantienen carteras de inversion diversificadas (Wiseman y Gémez-Mejia, 1998). Esta
caracteristica 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 una oportunidad 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 (Franks et al., 2001), como sucede con la
innovacion, puesto que la pérdida 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 empresas (Daily et al., 2003;
Letza et al., 2004), por lo cual asumen 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 empresas familiares, caracterizadas por una alta concentracion de la propiedad
(Fama y Jensen, 1983). Segun estos estudios, los propietarios de la empresa familiar por
lo general invierten una proporcion relativamente alta de su riqueza en un negocio en
particular por lo que no pueden diversificar facilmente sus inversiones (Chang et al.,
2010). Dicha ausencia de diversificacion podria conducir a los propietarios de la
empresa familiar a adoptar una actitud adversa al riesgo y oponerse a proyectos
innovadores (Donckels y Frohlich, 1991; Hausman, 2005; Zhang, 1998). La literatura,
sin embargo, no es concluyente en este punto y también sefiala, que la mitigacion que la
propiedad familiar logra de diversos problemas de agencia (Fama y Jensen, 1983),
puede terminar arrojando un saldo positivo en cuanto a las empresas familiares que

deciden apostar por la innovacion (Le Breton-Miller y Miller, 2006).
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Con relacion a la actitud de los directivos, la literatura también ha sefialado que estos, al
concentrar su empleo normalmente en una sola organizacion, no pueden distribuir su
riesgo, y quedan afectados por los resultados y desempefios que logre la empresa que
los emplea en cada momento (Daily et al., 2003; Letza et al., 2004). Por ello son poco
proclives a apostar por estrategias que puedan dafiar el desempefio de la empresa y
terminar afectando negativamente su estabilidad o seguridad laboral, su remuneracion,

prestigio y reputacién como administradores (Amihud y Lev, 1981).

Sin embargo, y a pesar de que la Teoria de Agencia ha sido muy importante y la de
mayor peso en la investigacion academica a la hora de explicar los problemas de
gobierno corporativo, es necesario reconocer que sus principales premisas no estan
exentas de criticas y limitaciones (Davis et al., 1997; Freeman, 1984). 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 empresas son
organizaciones complejas con diferentes estructuras de toma de decisiones, con
diferentes estructuras de capital y con muchos tipos de administradores (Harris y Raviv,
1991), por lo que hace falta una teoria que no solo considere una Unica estructura de
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 Stewardship (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 Teoria del Stewardship (Davis et
al., 1997; 2004; Donaldson y Davis, 1989; 1991; Filkenstein y D"Aveni, 1994; Lee y
O’Neill, 2003; Waserman, 2006). Esta teoria surge como alternativa a los modelos
conceptuales que se habian elaborado para explicar la relacion entre gobierno
corporativo y desempeiio corporativo (Davis et al., 1997; Keasey et 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 coordinacion para asi lograr mayor
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eficacia (Donaldson y Davis, 1989). Segln 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 para actuar con mayor eficacia (Jones,
1995). A este efecto, Donaldson y Davis (1991), sugieren que en la medida que el
maximo ejecutivo de la organizacion disponga de una autoridad reconocida, sin
ambiguedad en su rol y en su liderazgo, esto se vera reflejado en un mejor desarrollo de

la empresa, llegando a afectar positivamente a los intereses de los accionistas.

Como se puede observar, esta teoria establece otro tipo de relacidn entre propietarios y
administradores (stewards), donde partiendo de la base de ausencia de comportamientos
oportunistas por parte de los directivos (Donaldson y Davis, 1989), se asume gue estos
buscan ser buenos administradores de la entidad, hacer un buen trabajo y gestionar de
modo adecuado los recursos de la empresa (Barney y Hesterly, 2008). Segun esta teoria,
los administradores son personas de confianza que actian en el mejor interés de la
empresa, en consecuencia, los intereses de directivos y propietarios se encuentra
perfectamente alineados (Davis et al., 1997). Por lo tanto, los directivos se encuentran
motivados para maximizar el rendimiento de la organizacion, porque de esta manera

satisfaran no solo los intereses de los accionistas sino los suyos propios.

Ahora bien, al introducir la Teoria del Stewardship, hemos de detenernos en definir qué
se entiende por “steward”, en qué contexto 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 término “steward” que podria traducirse como “servidor” o “administrador” hace
referencia al directivo de la organizacion. Segln esta teoria, los directivos son
considerados como buenos servidores y/o administradores de la organizacion, por lo
tanto, gestionan o administran eficientemente los recursos de la misma (Barney y
Hesterly, 2008), y son dignos de confianza de los accionistas (Donaldson y Davis,
1991). Estos supuestos se basan en la idea de que los directivos al haber invertido
tiempo en la organizacion, son mas propensos a velar por 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 (Davis et al., 1997; Donaldson y Davis, 1991; 1994; Donaldson,
1990).

En efecto, esta teoria tomando como referencia 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 realizar un 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 sus conocimientos, la
motivacion intrinseca, la responsabilidad y la autorrealizacién (Davis et al., 1997). Esta
teoria reconoce la existencia de un conjunto de motivos no financieros para el
comportamiento de los directivos, como por ejemplo, la necesidad de reconocimiento,
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 admite que puedan actuar con altruismo para el beneficio de la
organizacion y de los diferentes stakeholders (Miller y Le Breton-Miller, 2008). Estos
planteamientos hacen considerar que, en algunas ocasiones, cuando existe una
motivacién intrinseca, los directivos pueden obtener una mayor utilidad mediante el
logro de los objetivos organizativos antes que los suyos propios (Barney, 1990; Davis et
al., 1997; Donaldson y Davis, 1991; Donaldson, 1990). En otras palabras, los directivos
que se identifican con sus organizaciones y que se encuentran fuertemente
comprometidos con los valores de la misma, tendran una mayor inclinacion a servir a

los fines de la organizacion.

En definitiva, la Teoria del Stewardship asume que los directivos quieren hacer bien su
trabajo (Donaldson, 1990); esto, en el convencimiento de que su actuacién en favor de
la empresa le reportard mayores beneficios que si persiguiera los suyos propios. En
consecuencia, se espera que los directivos no se aparten de los intereses colectivos de la
sociedad (Lane et al., 1998). Esto no conlleva una negacion de que los directivos

carezcan de objetivos personales, sino que, por el contrario, se admite la relacion entre
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los objetivos individuales de la direccion y los de la organizaciéon (Davis et al., 1997;
Lane et 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 confianzay, 2)
que los costes de agencia se reducirdn como un proceso natural en el que los directivos
no querran perder la confianza de los accionistas y su reputacion en el mercado laboral
(Donaldson y Davis, 1994).

4.2. Implicaciones teoricas

De lo que acabamos de sefialar hasta ahora, es posible deducir que la Teoria del
Stewardship ve con agrado la separacion entre propiedad y direccidn, y sostiene que la
profesionalizacién de la direccion permite a los directivos maximizar los beneficios de
la sociedad. Desde esta perspectiva, el consejo de administracién tendria dos
dimensiones: una administrativa y otra de iniciativa empresarial o estratégica (Keasey et
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 dimensién, 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

innovadoras y de reestructuracion empresarial.

Con relacion a la conformacién del consejo de administracion, esta teoria aboga por una
mayor particion de los directivos en el consejo. Algunos argumentos a favor de esta
participacién pueden ser, por ejemplo, que los directivos poseen conocimiento de la
realidad de la empresa, poseen conocimientos técnicos de la misma y, tienen mayor y
mas facil acceso a los datos e informacidn actual de la organizacion. En consecuencia,
se espera de estos, gracias a los conocimientos que 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 tanto en 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 relacion a cuestiones relacionadas
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con la estrategia 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 la direccion de la empresa en la consecucion 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 funcién de control, pero si con la formulacion de
la estrategia, y los consejeros mas valorados serian aquellos con experiencia,

informacidn y conocimientos concretos sobre los negocios (Petrovic, 2008).

Con relacion a la estructura de liderazgo del consejo de administracion, algunos autores
como Davis et al. (1997) y Miller y Le Breton-Miller (2008), sugieren que la dualidad
de funciones entre presidente del consejo y maximo ejecutivo de la organizacion,
promueve una mayor flexibilidad en la organizacion de la empresa y reduce los
conflictos entre el consejo y el equipo de direccidn, 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 desempefiando 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 Breton-Miller, 2006). Algunas posibles explicaciones para este supuesto
pueden encontrase en el hecho de que los 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 Teoria del Stewardship, al 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 méas
destacadas hacen referencia a 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
organizacion (Ho, 2005). Finalmente, a estas observaciones podriamos afadir que la
Teoria del Stewardship, al 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 stewards (directivos de la empresa), ignorando la interrelacion con los demas grupos

de interés (“stakeholders™) o con la cultura corporativa de la empresa.

5. Otras teorias

Ante las limitaciones de la Teoria de Agencia y de la Teoria del Stewardship para
explicar los problemas asociados por la separacion entre propiedad y direccion, 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 problema del 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
que introducen nuevos elementos de analisis con los que pretenden abordar y ofrecer
algunas respuestas alternativas a los problemas planteados. Estas nuevas perspectivas
son la Teoria de Stakeholders (Freeman, 1984), la Teoria de Recursos y Capacidades
(Chen et al., 2010) y la Teoria Institucional (Chizema y Kim, 2010), entre otras, aunque
estas Ultimas 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

El término de “Stakeholders” fue utilizado por primera vez en 1963 por el Stanford
Research Institute, cuando fue concebido como aquellos grupos sin cuya ayuda la
organizacion dejaria de existir (Freeman, 1984; Mitchell et 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 relacion a la direccién, afectada en esos

momentos por altos niveles de turbulencia y cambios en el entorno.

La Teoria del Stakeholder, o Teoria de los Grupos de Interés, surge como un modelo de
pensamiento que visualiza una nueva combinacion entre negocios y ética (Freeman,
1984; 1994; Jones, 1995). Esta nueva 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 Reed (2002), los directivos tienen responsabilidades hacia un

grupo mas amplio de terceros interesados y no solo hacia los accionistas. Asi pues, esta
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teoria surge como respuesta a las limitaciones de la Teoria de Agencia, la cual se

limitaba a analizar las relaciones entre principal y agente. Seglin 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

consecucion de los objetivos de la organizacion (Donaldson y Preston, 1995; Freeman,
1984; Hill y Jones, 1992; Johnson et al., 2006; Mitchell et al., 1997; Thompson, 1997).

Al hacer referencia a la Teoria de los Stakeholders es necesario, en primer lugar,

detenernos en el analisis de su definicion. Asi, una de las primeras preocupaciones de

los tedricos fue establecer qué grupos iban a formar parte de los stakeholders de la

empresa, asi como los atributos que los caracterizan e incluso realizar una clasificacion

de los mismos. En este proceso, Freeman (1983) fue de los primeros en ofrecernos una

definicién de lo que debiamos entender por stakeholders. Segun este autor, el concepto

de stakeholder puede entenderse desde dos acepciones: una en sentido amplio (lato

sensu) y otra en sentido restringido (strictu sensu).

Desde una perspectiva amplia, el término stakeholders integra a los grupos de interés

que de alguna forma tienen alguna relacién con la empresa y que pueden llegar a afectar

al logro de los objetivos organizativos. Esta definicién implica que a los participantes

habituales de la organizacion —accionistas y directivos— deben afiadirse otros (Freeman,

1984), como por ejemplo: acreedores, empleados, clientes, proveedores, competidores,

sindicatos, asociaciones empresariales, agencias de gobierno, comunidad local,

asociaciones de comercio, medios de comunicacién, y publico en general. Esta

definicion amplia de Freeman (1984) hace referencia practicamente a cualquier

individuo que afecte o se vea afectado por los objetivos de la organizacion.

Desde el punto de vista restringido, el término stakeholders hace referencia a cualquier

grupo de individuos de los cuales depende la continuidad de la organizacién (Freeman,

1984). Esta definicion restringida exige ademéas que dichos individuos posean un

derecho legitimo sobre la organizacion, el cual se obtiene a través de una relacion de

intercambio. Bajo esta perspectiva, solo pueden ser considerados stakeholders de las

sociedades aquellos proveedores de recursos criticos para el funcionamiento de 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. Los stakeholders primarios 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, los stakeholders secundarios, 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 llegar a beneficiar o perjudicar a la sociedad
(Freeman, 1984).

Bajo esta perspectiva, el problema inicial del gobierno corporativo fruto de la
separacién entre propiedad y control, ahora viene a desembocar en la confluencia de
maltiples participes directamente relacionados 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 desarrollar un sistema Optimo de acuerdos institucionales y de
relaciones que permita reducir los costes de agencia derivados de los comportamientos
oportunistas (Fernandez et al., 1998), en este caso, entre varios stakeholders, ya que la
empresa se concibe como un punto 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 de reducir los nuevos problemas de
agencia surgidos como consecuencia de la participacion de estos diversos stakeholders.
Segun estos autores, el consejo de administracion se constituiria como el punto de
encuentro donde confluyen todos los poseedores de los recursos criticos de la
organizacion. Por lo que el consejo de administracion tendria, como una de sus
funciones principales, que asegurar una equitativa redistribucién de los beneficios de la

empresa entre todos los participes de la misma (Charreaux, 2000; 2004).

Sin embargo, y al igual que las anteriores teorias, esta perspectiva no estd exenta de
criticas y observaciones. En efecto, como bien apunta Jensen (2001), este modelo de
contratos asume que la direccion de la empresa tendra en cuenta los intereses de todos
los stakeholders a la hora de tomar decisiones. De ser asi, las empresas que adopten

estos planteamientos podrian llegar a experimentar confusion en la direccion, conflicto,
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ineficiencia y, quizas, incluso fracaso competitivo, lo que conduce a concluir que en la
préctica, resulta de dificil cumplimiento el objetivo de maximizar los beneficios de
todos los stakeholders al mismo tiempo. Por lo mismo, resultaria imposible modelizar
una funcién que equilibre los intereses divergentes de todos los participes de 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 perspectivas teéricas, como la Teoria de
Recursos y Capacidades (Chen et al., 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 estudios sobre gobierno
corporativo hasta mediados de la década de los ochenta a partir de los trabajos de
Rumelt (1984), Wernerfelt (1984), Barney (1986), y posteriormente fue desarrollada por
estos y otros autores (Amit y Shoemaker, 1993; Barney, 1991; Black y Boal, 1994;
Grant, 1991; Teece et al., 1997). Hasta entonces, los principales determinantes del éxito
organizativo venian del exterior de la empresa, y estaban relacionados con el entorno
competitivo y otros elementos externos que influian en el sector econémico 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 atencion en los recursos y capacidades que poseian las mismas (enfoque 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 definitiva, se pas6 de un enfoque

externo a un enfoque interno de la empresa.

Esta teoria tiene su fundamento en tres premisas béasicas: 1) las organizaciones son
diferentes entre si en funcién de los recursos y capacidades que poseen en un momento
determinado, asi como 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 papel mas 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 teoria 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 internos de la empresa pueden ser una fuente de ventaja competitiva cuando la
competencia de la empresa no puede obtener estos recursos en el mercado. Esta teoria
sugiere que las estrategias que crean valor son aquellas que generan recursos y
capacidades con potencial econémico (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984). Asimismo,
cabe sefialar 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
oportunidades y neutralizar las amenazas de las mismas que provienen del entorno. En
definitiva, a través de los recursos y capacidades, las organizaciones puede ajustar su
estrategia y hacerla mas competitiva, ya que pueden llegar a constituir la principal

fortaleza de las mismas.

Dichos recursos pueden ser clasificados entre tangibles e intangibles (Barney et al.,
2001). De entre estos, algunos autores han sefialado que los recursos intangibles pueden
llegar a constituirse en verdaderos conductores de ventajas competitivas sostenibles
para las sociedades (Barney, 1991; Conner y Prahalad, 1996; Quinn, 1992). Para ello,
estos recursos deben ser valiosos, escasos, dificiles de imitar e insustituibles (Barney,
1991). En consecuencia, los recursos intangibles son mas valorados que los tangibles
(Barney, 1991; Grant, 1996; Hall, 1992; Itami y Roehl, 1987). Algunas explicaciones
para este razonamiento pueden encontrarse en el hecho de que dificilmente las empresas
de la competencia pueden copiar o imitar facilmente los recursos intangibles 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 obtencion de recursos necesarios para el buen funcionamiento de la empresa (Pfeffer,
1972; 1973; Zald, 1969). En efecto, los primeros estudios bajo esta perspectiva teorica
centraron su interés en la composicion y tamafio del concejo de administracion como

indicadores de la capacidad del consejo para proveer recursos criticos para la empresa.
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En opinidn 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 al rendimiento significativo de la empresa. En
consecuencia, los consejos pueden actuar para minimizar la incertidumbre y la

dependencia del entorno (Ulrich y Barney, 1984).

De acuerdo con Pfeffer y Salancik (1978) y Hillman et al. (2009) los consejeros pueden
llegar a beneficiar a las 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 de Hillman et al.
(2000), los consejeros pueden desempefiar funciones especializadas, tales como:
“expertos en el negocio”, “especialistas de apoyo” y “personas influyentes en la
comunidad”, en funcién de los recursos o capacidades que aportan a la empresa. Estas
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 tedrica desde donde se ha abordado el estudio del gobierno
corporativo, aunque de forma mucho méas marginal, es la Teoria Institucional
desarrollada por el economista Thorste Veblen en 1965. De acuerdo con este autor, las
instituciones constituyen pautas comunes y predecibles del comportamiento en
sociedad, incluyendo los habitos de pensamiento y de accion generalmente compartidos.
En otras palabras, una institucion viene a constituirse con un tipo de comportamiento

habitual ampliamente difundido y aceptado por la sociedad (Rutherford, 2001).

Esta perspectiva teorica resalta entre sus principales asunciones el papel desempefiado
por las instituciones en el desarrollo social y econdémico 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). La esencia 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 adelante sus actividades precautelando su legitimidad (Scott, 1995),

para ello, sus decisiones deben responder, en la medida que sea posible, a las

expectativas de los diferentes grupos de interés de la sociedad (Aldrich y Fiol, 1994;

DiMaggio y Powell, 1983).

Sin embargo, el desarrollo de las instituciones, tanto formales como informales, no ha

seguido el mismo ritmo en todos los paises. Algunas explicaciones para este dispar

desarrollo pueden encontrarse en la diversidad de legislaciones. Como consecuencia de

esta 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 estos paises, con

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

que la investigacion académica haya abordado el estudio del gobierno corporativo bajo

el marco de esta perspectiva teorica (Briano-Turrent, 2014; Hoskisson et al., 2000;

Schleifer y Vishny, 1997; Wright et al., 2005), ya que, son las instituciones informales,

como los grupos de negocio y conexiones familiares las que dan forma al gobierno

corporativo en determinados contextos (Peng y Heath, 1996; Yeung, 2006), y con

frecuencia, son estas las que inciden en la rutina organizativa y determinan las acciones

de las organizaciones, que a su vez impactan en los resultados y la eficiencia de la
sociedad (Boyer y Hollingsworth, 1997; Feldman y Rafaeli, 2002; He et al., 2007).

Asi pues, desde esta perspectiva tedrica, la investigacién académica ha abordado el

estudio del gobierno corporativo como un conjunto de reglas formales e informales que

inciden en la actividad empresarial (North, 1990). En esta misma linea, Hambrick et al.

(2008) definen al gobierno corporativo como el conjunto de estructuras formales,

informales y procesos que existen en las funciones de supervision y responsabilidades

en el contexto empresarial. Segin estas definiciones, las instituciones formales se

encuentran integradas por un conjunto de leyes, reglamentos y procedimientos,

generalmente de aplicacién obligatoria; mientras que las instituciones informales

centran su atencion 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.
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La importancia de las instituciones radica en el hecho de que las mismas, con sus
decisiones, pueden llegar a influir sobre los resultados econdmicos de las sociedades. Es
tal la importancia de las instituciones (formales e informales), que organismos
internacionales, como el BM, han reconocido en varios de sus informes, la importancia
de las instituciones como factores condicionantes del crecimiento y desarrollo
economico de los paises (The World Bank, 2001; 2002; 2005).

En lo que respecta especificamente al tema objeto de nuestro estudio, esta teoria
sostiene que la estructura y composicion del consejo de administracion puede estar
directamente influenciado tanto por las instituciones formales como informales. Segun
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 independientes (Chizema 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 encontraban en los cddigos 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 el Gobierno central para modificar, complementar vy
armonizar los codigos de buen gobierno. En opinion de Abrahamson (1991), las
instituciones formales, como el Gobierno central y otras, puede ejercer presiones
politicas sobre las organizaciones a traves de la legislacién 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 como diversas teorias han sido
propuestas para analizar el problema del gobierno corporativo. Cada 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, la mas significativa y la que mayor
atencion ha despertado en la investigacion academica. De hecho, en opinion de algunos
autores, como Abdullah y Valentine (2009), las principales teorias que explican la
problematica del gobierno corporativo, como la Teoria del Stewardship, la Teoria de los
Stakeholders y 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 una teoria Unica 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 estudio en una sola
perspectiva tedrica, por lo que en el presente trabajo plantearemos nuestras hipotesis
desde la perspectiva de la Teoria de Agencia y de la Teoria del Stewardship. Esta
eleccion se justifica por el hecho de que las divergencias existentes entre accionistas 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 establecimiento de las
hipotesis sobre la relacion entre el consejo de administracién y la innovacion

dedicaremos el siguiente capitulo.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

CAPITULO IV

INFLUENCIA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION SOBRE LA
INNOVACION EN LA EMPRESA

1. Consideraciones iniciales

Durante algin tiempo la investigacion académica, asi como diferentes instituciones
nacionales e internacionales han venido debatiendo acerca de cuél podria ser la mejor
forma de la estructura y composicién del consejo de administracion, en cuanto a su
tamano, a la diferente tipologia 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. Aunque 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 financieros de grandes empresas cotizadas, dieron lugar a la
formulaciéon de grandes interrogantes respecto al funcionamiento de los principales
6rganos de gobierno de la empresa, entre estos, del consejo de administracién. A raiz de
dichos escandalos financieros, distintos paises y varias organizaciones internacionales,
incrementaron su participacion en lo que respecta a la emision de informes y/o cddigos
de buen gobierno, con un claro receptor, el consejo de administracién. De otra parte, la
investigacion académica, movida también por dichos escandalos financieros,
incrementaron su participacion en la publicacién de trabajos empiricos con el objetivo
de brindar recomendaciones acerca de cual deberia ser la mejor estructura y
composicion del consejo, para que el mismo pudiera realizar de forma mas idonea sus

funciones de asesoramiento y supervision.

Con relacion a este tema, Espafia no ha quedado ni mucho menos al margen de este
proceso. En efecto, los diferentes informes y/o codigos 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 diversos. En ellos se brindaron una

serie de sugerencias y 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 drgano de gobierno.

Ahora bien, aunque en sus inicios la investigacion acerca del consejo de administracion
se centro en los paises del ambito anglosajon, 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 extendid a otros paises (Aguilera y Cuervo-Cazurra, 2009), tales
como Reino Unido, Alemania, Japon y otros. Desde entonces, y a partir de los trabajos
de La Porta et al. (1997; 1998), mucho se ha escrito sobre este tema habiendo surgido
una abundante literatura en paises de la Europa continental, Asia y algunos paises
emergentes, asi como la combinacion de distintas perspectivas teoricas, como la Teoria
del Stewardship. Sin embargo, y a pesar del gran nimero de trabajos sobre este tema, no
ha sido posible llegar a un consenso acerca de cuél deberia ser la mejor estructura y
composicion del este 6rgano de gobierno para que el mismo pueda ejercer de forma
idonea su funcion de supervision, asi como de asesoramiento en la estrategia de la

organizacion.

El presente capitulo lo dedicaremos a plantear las cuestiones méas relevantes
relacionadas con la estructura y composicion del consejo de administracion, donde
analizaremos los principales fundamentos tedricos relacionados al mismo, para luego
plantear nuestras principales hipétesis de trabajo relacionadas con la estructura y
composicion del consejo de administracion, haciendo énfasis en su tamafio, en la
diferente tipologia de sus miembros, en la estructura de liderazgo vy, en la diversidad de

género de sus miembros.

2. Revision sistematica de la literatura sobre 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 participacion activa de los inversores institucionales y de los diferentes
stakeholders, la existencia de varias recomendaciones éticas, la poca legislacion
efectiva, los escandalos financieros a nivel mundial, asi como la publicacion de
diferentes codigos de buen gobierno en todo el mundo, han hecho que el estudio del

gobierno corporativo haya adquirido gran relevancia en las Gltimas décadas. De hecho,



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

numerosos paises han llevado adelante importantes reformas para mejorar el buen
gobierno de sus sociedades, especialmente las publicas y las cotizadas, ya sea por medio
de reformas legislativas o de la publicacién de codigos de buenas préacticas de gobierno

corporativo.

Al igual que la proliferacion de codigos de buen gobierno en todo el mundo, la
investigacion académica sobre el tema también ha experimentado un notable
crecimiento, sobre todo, a partir de la publicacion del Cédigo Cadbury en 1992. Y como
ya hemos tenido oportunidad de ver més arriba, hasta la fecha se han llegado a publicar
mas de 8.000 trabajos sobre gobierno corporativo en todo el mundo (entre articulos,
proceedings, revisiones de literatura, capitulos de libro, etc.). Pudiéndose constatar, en
definitiva, el creciente interés en la literatura académica internacional, asi como de

diversas instituciones nacionales 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, desarrollados en ciertos casos en los Gltimos afios. Entre
estos podemos mencionar por ejemplo, la investigacion llevada a cabo en ambitos de
contabilidad y finanzas, que revisan la literatura que relaciona el gobierno corporativo y
buenas préacticas de contabilidad y 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 (Dadfar et al., 2010)
o la banca (Wang y Xi, 2004). Otros llevan a cabo una revisién de temas actuales en el
ambito del gobierno corporativo, relacionados con el uso de la informacion o el uso de
las nuevas tecnologias de informacién y comunicacion (TICs) (Schneckenberg, 2009;
Yu y Lu, 2009). También cabe citar algunos trabajos que revisan las nuevas
regulaciones y reformas introducidas en el gobierno corporativo (Beh, 2007; Fligstein y
Choo, 2005), o caracteristicas especificas de gobierno, como la relacion entre distintos

agentes con poder para decidir y como estos se integran (Petrovic, 2008).

Como se puede observar, estos estudios se caracterizan por realizar revisiones de
literatura de topicos relacionados con el gobierno corporativo, sin embargo, ninguno de
los estudios mencionados hace una revision sistematica de la literatura (RSL) de temas
propios de gobierno corporativo. Por otra parte, tampoco encontramos estudios que

analicen de forma conjunta la relacion entre gobierno corporativo y la innovacion, desde
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un punto de vista tnicamente tedrico. Por ello, consideramos 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 permite sistematizar y visualizar el estado actual de la investigacion
cientifica acerca del gobierno corporativo, y méas 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 corporativo con la innovacion. Para ello, utilizaremos métodos y técnicas
bibliométricas para describir la evolucion de la actividad académica, las metodologias
aplicadas, y los principales temas investigados. Al final de todo ello, y sobre la base de
estos andlisis, definiremos nuestro tema de investigacion sobre el que desarrollaremos

nuestras hipoétesis 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 de criterios de busqueda 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 guidn de trabajo de las decisiones adoptadas, asi como de los procedimientos
seguidos, que permita replicar cientificamente futuros estudios de forma transparente
(Cook et al., 1997). El proceso de busqueda, normalmente, arrojara un gran nimero de
documentos que posteriormente se revisaran en funcién de criterios acordados para su
inclusion o exclusién, a menudo por un panel de revision (Moustaghfir, 2008). De esta
forma, se pretende obtener informacion cuantitativa sobre la importancia del tema de

estudio en la investigacion, asi como su evolucion con el paso del tiempo.

En el campo de la gestion y administracion empresarial, Tranfield et al. (2003) y
Thorpe et al. (2005) establecieron los criterios para poder aplicar una RSL en este

ambito. Sus conclusiones han sido ratificadas, entre otros por Rashman et al. (2009).

Moustaghfir (2008) siguiendo los planteamientos iniciales de Tranfield et al. (2003),
sefiala una serie de etapas a seguir dentro del proceso de RSL en el ambito de la gestion
de empresas. En el presente trabajo y siguiendo las etapas propuestas por Moustaghfir
(2008) se han desarrollado los siguientes pasos, algunos de los cuales se llevaron a cabo

de forma simultanea:
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- Planificacién de la RSL mediante un protocolo de busqueda y revision.

- Identificacion de las palabras clave relacionadas 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 base de 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.

- Exportacién de los articulos a un gestor de referencias para su posterior revision
en detalle por parte de los investigadores.

- Anadlisis y revision de los articulos seleccionados, con el fin de verificar el

estado actual de la investigacion, asi como su grado de interés.

A continuacion 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 otras permiten concretar y extraer conclusiones que

realizan aportes tedricos al tema de estudio.

2.1. Metodologia de la revision sistematica de la literatura

2.1.1. Identificacion de las palabras clave y determinacién de las combinaciones de
busqueda

Las palabras clave que se decidieron utilizar desde un principio estan relacionadas con
grandes temas, 0 temas genericos, relacionados con los conceptos en cuya relacion esta
interesado este trabajo, conceptos de gobierno corporativo por una parte: “gobierno
corporativo”, “estructura de propiedad”, “consejo de administracion”, y conceptos o
medidas genéricas sobre la estrategia en las que esta investigacion se centra:

“innovacion” e “I+D”. La busqueda se realiz6, utilizando las palabras clave en inglés.

La eleccion de estas palabras clave se debid 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 comenzé con las
busquedas més genéricas, que utilizaban los términos generales “gobierno corporativo”
e “innovacion”. Asi, no se tuvo que adoptar ninguna decision a priori sobre cOmo
limitar la busqueda a aspectos especificos de ambos topicos, cuando ademas el interés
era conseguir el mayor namero de articulos posible. Por otro lado, una vez realizadas las
primeras buasquedas preliminares, aparecen otros temas también generales, muy
relacionados con el gobierno corporativo y la innovacion, respectivamente. Esto dio
lugar a la consideracion de otras palabras clave como las indicadas arriba, “estructura de
propiedad” y “consejo de administracion”, en relacion con el gobierno corporativo; e
“I+D” en relacion con la innovacion. La inclusion del término “I+D” se utiliza como un
concepto paraguas que permite la inclusion de otros términos relacionados, pero mas

explicitos, como son “inversiones de [+D” o “gastos de [+D”.

La aparicion de estas nuevas palabras clave no es extrafia. En el caso del gobierno
corporativo, es la estructura de propiedad de las empresas lo que explica la separacién
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 administracion, 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 organizaciones (Fama y Jensen, 1983), por lo que constituye un
topico de investigacion fundamental en el gobierno 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 comunican en su informacion
financiera, por lo que se ha utilizado frecuentemente en la investigacién como indicador
cuantitativo de la innovacion (Demirag y Doi, 2007; Wu, 2008), de forma mucho mas
importante que otros indicadores como podria ser el nimero de patentes, 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 Tabla 19).

Tabla 19: Combinacion de las palabras clave seleccionadas

Gobierno corporativo + Innovacion
Gobierno corporativo + I+D

Estructura de propiedad + Innovacion
Estructura de propiedad + I+D

Consejo de administracion + innovacién
Consejo de administracion + I+D

Fuente: Elaboracion propia

Algunas otras combinaciones de las palabras clave fueron probadas (combinaciones de
tres palabras clave) pero se comprobd 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 la base de datos

La base de datos seleccionada para realizar la busqueda de los diferentes articulos fue la
Web of Science de los editores Thomson Reuters. Esta decision se debe a que dicha base
de datos goza de la aceptacion generalizada y de un gran prestigio en la mayor parte de
la comunidad académica (Richart-Ramoén et al., 2011). Ademas, la Web of Science
considera una gran cantidad de revistas especializadas en ambitos de gestién y direccion

de empresa.

Asi pues, la Web of Science cuenta con dos categorias de revistas que tratan temas de
gestion en general, estas son: “business” y “management” las cuales, en la ultima
década, practicamente han duplicado el nimero de revistas que incluyen. Asi, en 1997
la categoria de “business” contaba con 51 revistas suscritas, que se convirtieron en 120
en 2015. En lo que se refiere a la categoria de “management”, en 1997 contaba con 59
revistas suscritas, numero que ascendié a 192 revistas en 2015. Entre las dos categorias,
si excluimos las duplicidades de revistas incluidas en ambos &mbitos o categorias, en el
afio 2015, que es el ultimo del que se dispone de informacion, alcanzaron las 261

revistas académicas (ver Tabla 20).
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Tabla 20: Evolucidn de las revistas del &mbito de gestion en Web of Science

Afio Business Management ,\;BI ;s;g?nsqj:t
1097 51 59 92
1098 51 61 94
1999 52 61 %
2000 54 60 %
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

categorias “business” y “management” de la base de datos Web of Science.

2.1.3. Periodo de busqueda

El periodo de busqueda comenz6 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
comportamiento ético 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 convirtio en un movimiento que llevé a la aparicion de varios
codigos de buen gobierno. Esta decision permitio acotar la busqueda al periodo 1990-
2015. La busqueda en la base de datos Web of Science de las seis combinaciones de
palabras clave durante el periodo considerado, permitié obtener en un primer momento
351% publicaciones (Tabla 21).

%0 La blisqueda se realizo seleccionando la opcion: “Social Sciences Citation Index (SSCI) --1990-2015”,
mediante “by Topic”, considerando las palabras clave seleccionadas como los topicos de estudio.
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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 + Innovacion 88 47
Gobierno corporativo + I1+D 34 16
Estructura de propiedad + Innovacion 137 94
Estructura de propiedad + 1+D 30 12
Consejo de administracion + Innovacion 53 12
Consejo de administracion + 1+D 9 7
Total 351 188

Fuente: Elaboracion propia

La eliminacion de duplicidades y el andlisis de los resumenes de estos articulos
permitieron descartar algunos de los 351 trabajos, los que estaban repetidos, y aquellos
que solo hacian referencia de forma residual a los términos de busqueda. Al final de este
proceso de evaluacion solo 188 articulos fueron incluidos para su analisis en

profundidad.

2.2. Resultados de la revisién sistematica de la literatura

2.2.1. Andlisis de la evolucion en el nimero de articulos y revistas sobre la relacion
entre el gobierno corporativo y la innovacion

En un intento de constatar la importancia que da la investigacién a la relacion entre el
gobierno corporativo y la innovacion, y si puede observarse alguna evolucion o
tendencia clara en la misma, el primer andlisis que se llevo a cabo fue un recuento del
namero de articulos publicados, y las revistas 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

que se ha sintetizado esta informacion.

Como puede observarse en la Tabla 22, una de las primeras publicaciones en este
ambito de estudio data del afio 1991. Se trata del trabajo de Goodstein y Boeker
“Turbulence at the top - a new perspective on governance structure changes and
strategic change”, que realizaron un estudio donde se trataba de explorar los efectos que
las modificaciones en la gestion de una organizacion, la propiedad, y el consejo de

administracion producian en el proceso de cambio estratégico.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:

EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

20uUa125 fo qay ®] 2p soyep ap mued e eidoxd uoroeIoqely aiuang

881 0C TI 6T TT ST ST 1T ¥#I TI

9T s 1 € € T 1T € 1
6¢ 8 ¢§ 6 6 & 9 ¢

—

0t ¢ 1 T v 1 ¢
£ 1

£ 1

£ I

£ 1 1 1

£ 4
£ I

£

£ T 1 1

¥

¥ [4

¥ [4 1

£ €

& 1 1 1 1

9 1 I 1
9 I T 1 € 1
L 1 1
6 1 I ¢ 1T 1

6 £ 4 4

4
4
4

(4

(=]

(4

I

4
1

§

€ T

T 1T 0 1 TVLOL
S3[RUOTOBUIRIUT BIDUIIJUO)D
1 uoroediqnd eun uo)

sauoraearqnd sop uo)

NOILVAONHDHL
HOVNVIN %A
NODH 80149 TIVINS

DVNVIN
LVAONNI dOdd
ANIS SN INIT

DNIENINGA SN

AHYE SN AIVALVH
HOVNVIN T LTdd
[HDVNVIN DIDHJLVALS

I HOVNVIN T
AHY sSNd Wvd

ANLS HOVNVIN [
HONVHOD 4400 dNI

SHI sndr

DVNVIN [ OVd VISV

1 [HOVNVIN AVOV
AJI'IOd S5d
TI0IXO-AO0D 490D

TVIOL ¢1 #1 €1 ¢

—

1T 0T 60 80 LO 90 €0 ¥0 €0 TO T0 00 66 86 L6 96 S6 ¥6 €6 T6 16

B)SIAIY B[ @p o[mII],

20ua12% fo qa,44 SOYEP ISE( B[ P UOIIEAOUUI ? 0ANEIOAI0) OWIITQOS 2.1)U3 WOTIB[A.I B[ 2I(OS SO[NINLIY 7T BIQEL



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

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 partir de entonces 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, lo que denota el interés que el estudio de
la relacion entre gobierno corporativo e innovacion comienza a adquirir a nivel

academico.

Figura 5: Evolucion en el nimero de articulos publicados
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Web of Science

La mayor parte de trabajos, un 79% del total de articulos considerados, 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 se analiza la evolucion
en el nimero de issues y de trabajos publicados, por las revistas con dos 0 mas
publicaciones, sobre la relacion entre gobierno corporativo e innovacion en el periodo
de referencia, se observa que de 81 issues en 1991 se ha pasado a 187 en 2015, lo que
representa un crecimiento del 130,9%. La misma evolucion se observa también en el
numero 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 205,9% mas. En
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, en 2015, dicho
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, cabe sefialar que la evolucion esta cambiando, y el interés de la
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investigacion 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 que
su numero es relativamente escaso. Asi, de las 261 revistas que se encuentran en las
categorias de “business” y “management” de la base de datos Web of Science, solo 87
revistas publicaron estudios relacionados con el gobierno corporativo y la innovacion.
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 relacion entre gobierno corporativo e innovaciéon. 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 Review y a la Research Policy; otra revista la
Academy of Management Journal ha publicado 7 trabajos en el mismo periodo. Otras
revistas llegaron a publicar hasta 5, 4, 3 y 2 trabajos en el mismo periodo considerado.
Sin embargo, el caso mas frecuente es el de revistas que solo han publicado un estudio
que analice la relacion entre gobierno corporativo e innovacion, su nimero asciende a
59 revistas con un Unico articulo publicado sobre el tema. Por otra parte, solo dos
revistas realizaron tres publicaciones sobre dicha relacién el mismo afio, y diez revistas

Ilegaron a publicar hasta dos trabajos el mismo afio.

El anélisis del ambito geogréfico al que pertenecen las revistas en las que se han
publicado el mayor namero de articulos sobre la relacién entre gobierno corporativo e

innovacion arroja los siguientes resultados (ver Tabla 23).

Tabla 23: Area geografica de las revistas

Pais de la revista NUmero de articulos
Reino Unido 34
Estados Unidos 31
Paises Bajos 12
| Singapur 6

Fuente: Elaboracion propia

En la Tabla 23, se han incluido solo las revistas con 3 0 méas publicaciones, desde 1991,
en los tépicos de interés para este trabajo. Se puede observar como el ambito geografico
de las revistas que publican la mayor parte de estos trabajos es el anglosajon, segin

datos de la tabla anterior un 78,31% 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
categorias “Business” y “Management” de esa base de datos, 154 es decir un 59%, son
britanicas o 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 cantidad de trabajos del &ambito anglosajon, y sobre todo su nimero al
inicio de la busqueda, también pone de manifiesto la mayor tradicion investigadora en

este area concreta.

De esta forma se evidencia que existe una cierta escasez de estudios centrados en la
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 relacién 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 mencionados permitié identificar nueve temas
principales, estos son: compensacion, consejo de administracion, costes de agencia,
desempefio empresarial, estructura de propiedad, gobierno corporativo, 1+D, innovacion
e inversores institucionales (Figura 6). La seleccion de los principales tépicos de
estudio, se realizé a partir del andlisis de las palabras clave indicadas en los articulos.
De esta manera, dentro del periodo considerado se analiz6 la frecuencia con la que
aparecian estas palabras clave, y se ordenaron de mayor a menor frecuencia. Para
seleccionar las palabras clave se tuvieron en cuenta dos condiciones: 1) que
efectivamente reflejaran la tematica del articulo y no un aspecto marginal, y 2) que su
frecuencia de aparicion fuera superior a 10. La aplicacion de ambos 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: Elaboracién propia a partir de datos de Web of Science

Como se puede observar en la Figura 6, el primer y segundo grupo que corresponden a
los periodos 1991-1996 y 1997-2002 respectivamente, muestran menos topicos de
investigacion y menor namero de articulos. En el primer periodo (1991-1996) los dos
unicos temas de investigacion que se abordaron fueron la estructura de propiedad y el
desempefio empresarial. En el segundo periodo (1997-2002) los temas que se abordaron
ademas de la estructura de propiedad, fueron la innovacion y los costes de agencia. En
el tercer periodo (2003-2008) se observa un notable 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 administracién, en conjunto aparecen un total de 73 veces en los articulos de
dicho periodo. Por altimo, en el cuarto periodo (2009-2015) aparece un nuevo topico de
investigacion como es el caso de la compensacion; en este periodo encontramos trabajos
que hacen referencias a las nueve palabras clave antes 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 literatura, aparece en mas de un 20,43%
de los trabajos analizados. Ademas, es el tema de investigacion més relevante en todos
los periodos analizados y su importancia evoluciona de forma creciente. Por otro lado,

sorprende la escasez, en comparacion, de trabajos en los 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 aparicién, no es de las mas relevantes en ambos periodos, ya que
solo aparece en un 5,88% de todos los trabajos analizados. Esto indica que en el estudio
de cdmo las sociedades se gobiernan, el consejo se entiende como un reflejo de como se
estructura la propiedad, pudiendo considerarse por la investigacion como tdpicos
sustitutivos, y siendo mas frecuente los estudios que se centran en el andlisis de la

propiedad empresarial.

2.2.3. Estado de la investigacion sobre la relacion entre el gobierno corporativo y la
innovacion

El andlisis de los articulos destacados en este trabajo permite establecer, ademas de los
principales topicos por los que se ha interesado esta investigacion, cuales han sido las
teorias mas utilizadas para explicar la relacion entre gobierno corporativo e
innovacion3, cuéles han sido los hallazgos mas importantes y qué aspectos de dicha

relacion aun no han sido consensuados.

Como se ha indicado previamente, llama la atencion que la investigacion sobre los
efectos del gobierno corporativo sobre la innovacion no es demasiado prolija, y que los
estudios de gobierno corporativo se han centrado fundamentalmente en los efectos del
gobierno corporativo sobre la “performance” y los resultados empresariales (Tsao y
Chen, 2012; Van Essen et al., 2012). Por el contrario, es mucho mas reducido el nimero
de estudios que tratan de profundizar en los efectos del gobierno corporativo sobre las
estrategias empresariales, y mas concretamente, sobre la innovacion (Jaskyte, 2012;
Wu, 2008).

Por otra parte, el analisis de las palabras clave ya ha puesto de manifiesto que es la
estructura de propiedad el topico de investigacion maés relevante en la literatura que
vincula gobierno corporativo e innovacion empresarial. De hecho, la concentracion de
la propiedad y la existencia de grandes accionistas o “blockholders”, es 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. Estructura de propiedad e innovacion

Como planteamos en el apartado introductorio, donde se justificO el objeto de
investigacion de este trabajo, su proposito fundamental es analizar la influencia de la
composicion del consejo de administracion sobre la innovacion empresarial, 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 interno, y la importancia y
particularidades de ciertos tipos de organizaciones en base a como es su propiedad
(como seria el caso de las empresas familiares, las pablicas, las institucionales, etc.),
aconsejan incluir en este capitulo de revision de literatura algunas consideraciones

béasicas de la investigacidn previa sobre la estructura de propiedad y la innovacion.

Asi pues, la estructura de propiedad como mecanismo de gobierno corporativo empez6
a cobrar importancia cuando Berle y Means (1932) reconocieron que la separacién entre
propiedad y control podria ser la causa de posibles problemas en las organizaciones.
Afios después, Jensen y Meckling (1976) formalizaron este supuesto a través de la
Teoria de Agencia, la cual sugiere la adopcion de una serie de mecanismos de control
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 concentracion de la propiedad, dando
lugar a un nuevo conflicto de agencia, ahora entre principal y principal, o lo que es lo
mismo entre los accionistas mayoritarios y los accionistas minoritarios (Anderson et al.,
2002; Anderson y Reeb, 2003a; 2004; Faccio et al., 2001; Maury, 2006), a lo que la
doctrina ha venido a Ilamar como problema de agencia tipo Il (Rubino et al., 2016). En
este caso, los accionistas mayoritarios pueden utilizar su posicion privilegiada para
expropiar valor a costa de los accionistas minoritarios (Anderson et al., 2002; Anderson
y Reeb, 2003a; Morck et al., 1988).

Estudios recientes sugieren que la estructura de propiedad juega un papel importante en
la determinacion del grado en el cual los intereses de distintos grupos con poder se
alinean y terminan afectando las decisiones empresariales, y por lo tanto, también sus
resultados (Dalton et al., 2003). La estructura de propiedad representa un mecanismo
interno con el cual se pretende reducir los costes de agencia, y es utilizada para proteger

los derechos de los accionistas, y en particular también los de los accionistas
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minoritarios (Chen et al., 2006). Asi pues, el grado de concentracion de la propiedad
determina la distribucién 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 relacion positiva, por ejemplo
sobre la inversion en 1+D (Lee, 2012). En otros casos la relacion se ha probado negativa
(Brunninge et al., 2007; Ortega-Argiles et al., 2005; Zeng y Lin, 2011), son estudios
que establecen que las compafiias con propiedad dispersa resultan mas innovadoras
(Czarnitzki y Kraft, 2009), o que cuando el nimero de “blockholders” se reduce se
generan efectos positivos sobre la innovacion (Tribo et al., 2007). Son frecuentes
también los estudios que no llegan a demostrar si existen efectos significativos de la

concentracion de la propiedad sobre la innovacion (Choi et al., 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
planteado una relacion curvilinea, con forma de “U” invertida, de modo que cuando la
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 que
puede ejercer la propiedad de los grandes accionistas que no son el primer accionista
significativo, sino el segundo, tercero, etc., pero cuyos derechos de voto de forma
conjunta pueden compensar la influencia del primer gran accionista sobre la innovacién
(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
distintos tipos de “blockholders”, puesto que su tipologia determina sus intereses y, por

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
“blockholders™. En la tabla siguiente (Tabla 24), se incluye a modo de resumen, los
“blockholders” mas relevantes identificados por la investigacion previa, y muestra los

trabajos que analizan el efecto de estos sobre la innovacion empresarial.
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Tabla 24: Tipos de grandes accionistas y sus efectos sobre la innovacion

Accionistas Autores Principales conclusiones
Choi et al., 2011; 2012
David et al., 2001 La propiedad institucional influye positivamente en la
Kochhar y David, innovacion tecnoldgica
1996
Los fondos de pension puablicos influyen positivamente en la
Hoskisson et al., 2002 | innovacion interna, mientras los fondos de inversion
Inversores profesional influyen positivamente en la innovacion externa

institucionales

Tribo et al., 2007

La propiedad institucional, sin considerar las instituciones
financieras, influye positivamente en la inversion en I1+D

Lee, 2012
Singh y Gaur, 2013

La propiedad institucional no muestra relacion significativa
con la inversion en 1+D

Bushee, 1998

La propiedad institucional influye positivamente sobre las
inversiones en I+D

Gomez-Mejia et al.,
2014

La propiedad institucional modera positivamente la relacion
negativa entre propiedad familiar e inversiones en I+D

Choi et al., 2011

La propiedad estatal mejora el nimero de patentes de la
empresa aungue con un cierto retraso

Gobiernos

Zengy Lin, 2011

La propiedad estatal mejora la inversion en 1+D

Xiao y Zhao, 2012

Cuando crece la propiedad estatal en el sector bancario se
producen efectos negativos sobre la innovacién

Instituciones

Lee, 2005

La propiedad en manos de entidades financieras influye
positivamente en la inversion en I+D

financieras Tribo et al., 2007 La p_ropiedad en manos_gle entidades financieras influye
negativamente en la inversion en 1+D
Las empresas controladas por familias experimentan
Chang et al., 2010 reacciones negativas del mercado ante anuncios de
innovacion
Anderson et al., 2012
Block, 2012
Chen y Hsu, 2009
Chrisman y Patel,
2012 La propiedad familiar influye negativamente en las
Munari et al., 2010 inversiones en I+D y en la innovacion
Mufoz-Bullon y
Sanchez-Bueno, 2011
Propiedad Patel y Chrisman,
familiar 2014

Gudmundson et al.,
2003

La propiedad familiar se asocia positivamente con la
capacidad de introducir nuevos productos y servicios

Ashwin et al., 2015

La propiedad familiar se asocia positivamente con la
inversion en 1+D

Chenetal., 2013

Las empresas familiares invierten mas en innovacion que las
no familiares

Singh y Gaur, 2013

La propiedad familiar afecta positivamente a la intensidad en
1+D

Chen y Hsu, 2009

La alta propiedad familiar favorece las inversiones en 1+D
cuando las funciones de CEO vy presidente del consejo estan
separadas

Fundadores de
las empresas

Block, 2012

La propiedad del fundador tiene un efecto positivo sobre la
intensidad y productividad del gasto en 1+D

Inversores
extranjeros

Choi et al., 2011
Resende et al., 2014

La propiedad extranjera se relaciona con una mayor
innovacion
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Accionistas Autores Principales conclusiones

Lee, 2012 positivo sobre la inversion en 1+D

Choi et al., 2011
Latham y Braun, 2009
Zengy Lin, 2011

Inversores

internos I+D

Los grandes inversores extranjeros producen un efecto

La propiedad interna reduce la innovacién y la intensidad en

Fuente: Elaboracién propia.

En la tabla anterior se han citado solo algunos de los trabajos que analizan la influencia
de distintos tipos de grandes accionistas sobre la 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 los efectos que cada uno de estos
grandes accionistas ejerce sobre la innovacion. El tipo de innovacidn que se considere,
cémo se mida, incluso en el caso de la I+D (gastos en 1+D, resultados de la I+D,
intensidad de la 1+D, etc.) (Di Vito et al., 2010), los factores contingentes que afectan a
las empresas, y las caracteristicas especificas de cada tipo de “blockholder”, provoca en
muchas ocasiones que estas relaciones sean matizables y puedan manifestarse de forma

distinta en muchos casos.

Ademas, aunque la mayor parte de estos estudios han analizado la influencia directa de
la concentracidn accionarial sobre la innovacidn, hay autores que se han interesado por
investigar el efecto moderador que pueden ejercer los grandes accionistas (Kim et al.,
2008; Tsao y Chen, 2012).

2.2.3.2. Empresa familiar e innovacion

El analisis 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, es bien sabido que la empresa familiar es considerada una parte significativa de
la economia mundial (Craig et al., 2014; Craig y Moores 2006; De Massis et al., 2012;
Kotlar et al., 2013; La Porta et al., 1999; Liang et al., 2013; Miller y Le Breton-Miller,
2005; Schulze et al., 2001; Villalonga y Amit, 2009; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011).
De hecho, representan una forma dominante de negocio en todo el mundo (Claessens et
al., 2000; Faccio y Lang, 2002; La Porta et al., 1999; Schulze et al., 2001), y su

relevancia va en aumento.

Segun 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;



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

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 afo, 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 empresa familiar ha sido objeto de analisis
durante mucho tiempo; sin embargo, a dia de hoy aun no se ha llegado a un consenso
sobre la definicién de este tipo de organizaciéon (Litz, 1995; Miller et al., 2007). La
abundante investigacion sobre este tema hace dificil llegar a un consenso sobre lo que
es una empresa familiar (Zehir et al., 2011). Sin embargo, a pesar de esto,
tradicionalmente, la empresa familiar se ha caracterizado por lo general como una
organizacion controlada y administrada por multiples miembros de la familia (Shanker
y Astrachan, 1996; Zehir et 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 criterios 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 gestion (Lansberg et al., 1988); en
cambio, 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, es posible identificar diferentes estructuras de propiedad y
control. Algunos estudios ponen mayor énfasis en el control y gestion que en la
propiedad, y solo consideran a la empresa como una empresa familiar si hay méas de una
generacion en puestos de responsabilidad (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 gestién se encuentra en manos de la familia. Este es el

enfoque que asumiremos en el presente trabajo a la hora de definir la empresa familiar.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

Tradicionalmente, la investigacion ha descrito a la empresa familiar como un grupo

homogéneo en comparacion con las empresas no familiares; sin embargo, con el

tiempo, se ha evidenciado que no todas las empresas familiares son iguales (Chrisman

et al., 2015). Al contrario, se ha demostrado que a pesar de Sus rasgos comunes,

también existe una gran heterogeneidad entre las empresas familiares en cuanto a su

estructura de propiedad, su gobierno y sus objetivos (Basco, 2013; Chrisman y Patel,
2012; Chrisman et al., 2015).

Por otra parte, las empresas familiares poseen ciertas caracteristicas que las hacen

Unicas en términos de patrones 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 participacion en los
organos de gobierno (Gomez-Mejia et al., 2007; 2010), 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 (Demsets y Lehn, 1985);

Alineacion de intereses entre propietarios y directivos (Carney, 2005; Fama y
Jensen, 1983; Schulze et al., 2001; Sirmon y Hitt, 2003). En la mayoria de las
empresas familiares los miembros de la familia también suelen formar parte de los
6rganos 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 agente. Debido a la concentracion de la propiedad en manos de la familia (Francis
y Smith, 1995; Gedajlovic y Shapiro, 1998; Hill y Snell, 1988; Jensen y Meckling,
1976), los directivos de la familia son menos propensos a comportarse de una
manera oportunista en comparacion con los directivos no familiares;

Bajos niveles de jerarquia y una estructura 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 eficiente (Chen y Hsu, 2009; Tagiuri y Davis,
1996). Las empresas familiares gracias a las relaciones de parentesco logran
conseguir una mejor confianza y un mejor flujo de comunicacién entre los 6rganos

de gobierno y el conjunto de la empresa;
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Horizontes a largo plazo (Zahra et al., 2004; Zellweger, 2007). Junto con la
dependencia econdmica de la empresa, los miembros de la familia también poseen
apego socio-emocional importante con la empresa, y a diferencia de otros grandes
accionistas, la propiedad familiar tiende a mantener sus posibilidades de propiedad
por varias generaciones, esto hace que exista un incentivo de la propiedad familiar
para actuar en el interés a largo plazo de la empresa y de todos sus accionistas;
Eficiencia en la toma de decisiones debido a su flexibilidad (Kets de Vries, 1993;
Sciascia et al., 2013);

Uso de un lenguaje familiar Unico que permite a sus miembros comunicarse de
manera mas eficiente (Tagiuri y Davis 1996);

Posesion de un conjunto de capacidades y caracteristicas Unicas (Classen et al.,
2014; Chen y Hsu, 2009; Lodh et al., 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005);
Conocimientos tacitos socialmente complejos difundidos en las empresas familiares
gue pueden constituir valiosos recursos intangibles (Cabrera-Suérez et al., 2011); y,
Combinacién Unica de objetivos econdémicos y no econdémicos (0 socio-
emocionales) (Chrisman et al., 2012; 2015; Gomez-Mejia et al., 2011). Las
empresas familiares son positivamente descritas debido a que sus principales
accionistas ejercen una fuerte influencia sobre los intereses financieros y sobre los
objetivos no econdmicos, que a la larga, son capases de crear riqueza socio-
emocional, los cuales puede llegar a influir positivamente en el comportamiento de

la empresa.

En conjunto, estas caracteristicas vienen a constituirse en ventajas Unicas que solo se

encuentran a disposicion de las empresas familiares, las cuales les diferencian de las

empresas no familiares.

Sin embargo, y al contrario de lo que acabamos de sefialar, la literatura ha argumentado

que 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 menos orientadas a asumir
riesgos (Block, 2012; Chen y Hsu, 2009; Gémez-Mejia et al., 2007; Munari et al.,
2010; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011). Mientras los accionistas minoritarios pueden

diversificar su riesgo manteniendo diferentes carteras de inversion, los propietarios
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de la empresa familiar suelen invertir la mayor parte de su riqueza en la empresa sin
posibilidad de diversificar su inversion, esto las hace méas adversas a asumir
proyectos con cierto grado de riesgo, como la innovacion y las inversiones en 1+D;

- La expropiacion de los recursos de la empresa (Dharwadkar et al., 2000). En la
empresa familiar suelen presentarse conflictos entre accionistas mayoritarios y
minoritarios (principal-principal). Los primeros, que normalmente suelen ocupar
puestos de responsabilidad en la empresa, pueden llegar a expropiar parte de la
riqueza de la empresa en beneficio propio o de la familia méas cercana, en lugar de
maximizar el valor de la empresa;

- Alta concentracion de la riqueza familiar en la empresa (Thomsen y Pedersen, 2000;
Chang et al., 2010). Por lo general, los accionistas de la familia son los 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 facilmente sus
inversiones y los riesgos de su inversion;

- El nepotismo en la contratacion y en la promocion (Ashwin et al., 2015; Chen y
Hsu, 2009; Young et al., 2008). Con frecuencia, los propietarios familiares suelen
designar a miembros de la familia y/o amigos cercanos como miembros del consejo
de administracién, del equipo de direccidn, asi como en puestos importantes de la
empresa, designacion que no siempre suele recaer sobre personas cualificadas para
dichos puestos de responsabilidad. EI nepotismo en la contratacion 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;

- Acceso limitado a los mercados de capital y preocupacién por la riqueza familiar
(Kets de Vries, 1993; Sirmon y Hitt, 2003). Los propietarios familiares suelen ser
reacios a ceder parte del control de la empresa. Ellos son menos propensos a atraer
inversiones de los mercados de capital ya que ello 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; y,

- Poseen una naturaleza tradicional y conservadora (Miller 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,

reestructuraciones 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 empresariales, vinculadas a la innovacion y al crecimiento.

Sin embargo, y a pesar de los aspectos positivos y negativos de la propiedad familiar
que acabamos de mencionar, sorprende que en la literatura exista una notable ausencia
de estudios que analicen los efectos de la propiedad familiar. Entre estos trabajos, la
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; Blanco et al., 2016; Maseda et al., 2015; Robin, 2016; Rouyer,
2016; Salloum et al., 2016; Tsao et al., 2016; Villalonga y Amit, 2006) o el valor de la
empresa (Rubino et al., 2016); y las conclusiones de estas investigaciones son bastante
ambiguas e inconsistentes (Gomez-Mejia 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 (La Porta et al.,
1999; Liang et al., 2013; Zahra, 2005; Zehir et al., 2011).

Ahora bien, y a pesar de lo que acabamos de sefialar, también es cierto que en las dos
ultimas décadas, la investigacion sobre gobierno corporativo en la empresa familiar ha
aumentado exponencialmente debido a la creciente conciencia de que el gobierno de la
empresa familiar difiere significativamente del gobierno de la empresa no familiar
(Basco y Voordeckers, 2015; Carney, 2005). De hecho, los sistemas de gobierno de la
empresa familiar estan fuertemente influenciados por las relaciones familiares
(Neubauer y Alden, 1998); lo cual puede conducir a diferentes configuraciones del
consejo de administracion y del equipo de direccion (Voordeckers et al., 2007), asi
como al conjunto de actividades a desarrollar por estos (Bammens et al., 2008), los

cuales pueden diferir a los de la empresa no familiar.

Aunque el debate de la estructura y 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 empresa familiar (Basco y Voordeckers, 2015); siendo la Teoria de

Agencia y la Teoria del Stewardship los dos enfoques tedricos principales.

Estudios recientes han sefialado que los problemas de agencia entre accionistas y

directivos (problemas de agencia tipo 1) y entre accionistas mayoritarios y minoritarios
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(Problemas de agencia tipo Il), pueden llegar a determinar la composicion del consejo
de administracion, difiriendo entre empresa familiar y no familiar (Acero y Alcalde,
2016).

En linea con lo que acabamos de sefialar, estudios recientes también apuntan que la
propiedad familiar, y méas especificamente la generacion a cargo de la empresa, también
puede llegar a influir en la composicion del consejo de administracion (Maseda et al.,
2015). Esto se debe a que las empresas familiares en diferentes fases generacionales
tienen diferentes necesidades y diferentes caracteristicas de gobierno (Bammens et al.,
2008); asi como diferentes niveles de conflictos de agencia como consecuencia de la
mayor separacion entre propiedad y control de la empresa (Miller et al., 2013),
conforme se van afiadiendo nuevas generaciones a la administracion y control de la

empresa.

Por ejemplo, en empresas familiares de primera generacion donde existe una alta
alineacion de intereses entre propietarios y directivos, la presencia de consejeros
externos puede no resultar esencial para el buen funcionamiento del consejo. En
cambio, cuando la propiedad familiar se comparte entre un mayor nimero de miembros
de la familia (varias generaciones), donde pueden surgir conflictos intrafamiliares
(Gersick et al., 1997), una mayor presencia de consejeros externos sera deseable
(Maseda et al., 2015).

Por ultimo, estudios recientes también han sefialado que la forma de propiedad de la
empresa (propiedad activa y propiedad pasiva) también puede llegar a determinar la
composicion del consejo de administracion (Basco, 2013; Blanco et al., 2016; Miller et
al., 2013). Segun estos autores, los propietarios activos (miembros de la familia que
participan en la gestion 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 parte, los propietarios pasivos (miembros de la familia que no
participan en la gestién de la empresa) pueden llegar a controlar el comportamiento
egoista de los propietarios activos mediante la designaciébn de mas consejeros

independientes; o formando parte del propio consejo (Blanco et 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 composicion del consejo de administracion (Acero y
Alcalde, 2016), por lo mismo, tampoco en los resultados de la empresa (Blanco et al.,
2016). Algunas posibles explicaciones de estos hallazgos pueden encontrarse en el
hecho de que en la mayoria de las empresas familiares la existencia formal de un
consejo de administracién responde simplemente al cumplimiento de obligaciones
legales (Blanco et al., 2016; Ward, 1991) y no al convencimiento de que el mismo
represente un érgano de supervision y asesoramiento para la alta direccion. Por lo
mismo, dichos consejos suelen estar conformados mayoritariamente por miembros 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 principalmente por miembros
de la familia (Cabrera-Suérez et al., 2011), incluso en el caso de las empresas familiares
cotizadas (Sacristdn y Gomez, 2009). Ahora bien, lo cierto es que si las empresas
familiares tienen un mejor o peor rendimiento puede depender de muchos aspectos,
algunos relacionados con el gobierno corporativo como la estructura de propiedad de la
familia, o la participacion de los miembros de la familia en los principales 6rganos de
gobierno de la empresa; y otros relacionados con otros factores, como el contexto

institucional que les afecta, o caracteristicas sectoriales de este tipo de organizaciones.

Si dirigimos nuestra atencion a los efectos concretos de la propiedad familiar sobre la
innovacion, y mas especificamente a cdmo la estructura y composicion del consejo de
administracion de la empresa familiar puede llegar a influir sobre la innovacion, los
resultados son aun escasos. Recién en los Gltimos afios se ha producido un incremento
en los estudios que analizan de forma concreta la influencia de la propiedad familiar
sobre la innovacion (De Massis et 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 a influir en la innovaciéon y en la
inversion en 1+D (De Massis et al., 2013; 2014).

En efecto, las empresas familiares son ampliamente reconocidas como una fuente
importante de innovacion (Zahra, 2005). Sin embargo, también suelen ser descritas
como mas adversas al riesgo y menos orientadas a la innovacion (Zehir et al., 2011).

Con el tiempo, algunas empresas familiares suelen volverse conservadoras y poco
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dispuestas a asumir riesgos asociados a su actividad (Zahra, 2005), como consecuencia

de ello, suelen invertir menos en productos innovadores y creativos (Donckels y

Freilich, 1991). La Tabla 25 muestra algunas de las contribuciones mas importantes de

investigaciones previas sobre la relacion entre empresa familiar e innovacion.

Tabla 25: Relacién entre empresa familiar e innovacion

Autores

Muestra

Principales hallazgos

Chang et al., 2010

181 empresas
taiwanesas (1999-2005)

Las empresas familiares sufren reacciones
negativas en los mercados cuando anuncian
inversiones en innovacion

Munari et al., 2010

1000 empresas de seis
paises europeos (1996)

La propiedad familiar ejerce una influencia
negativa sobre I+D, porque las familias son
normalmente adversas al riesgo

Liang et al., 2013

102 empresas chinas
(2005-2007)

La propiedad familiar se asocia negativamente
con la innovacion, pero esta influencia negativa
se ve atenuada por la propiedad institucional

Gbmez-Mejia et
al., 2014

610 empresas
estadounidenses (2004-
2009)

La propiedad familiar influye negativamente en
las inversiones en 1+D en el caso de las
empresas de alta tecnologia

Classen et al., 2014

2087 empresas alemanas
(2006)

Las PYMEs familiares alemanas muestran un
detrimento en la intensidad de I1+D en
comparacion con las no familiares

Cheny Hsu, 2009

369 empresas
taiwanesas (2002-2007)

Chin et al., 2009

187 empresas
taiwanesas (1998-2002)

Mufioz-Bullon y
Sanchez-Bueno,
2011

736 empresas
canadienses (2004-
2009)

Block, 2012

154 empresas
estadounidenses (1994-
2003)

Patel y Chrisman,
2014

847 empresas
estadounidenses (1996-
2005)

La propiedad familiar ejerce un efecto negativo
sobre los gastos de I+D y la innovacion

Sirmon et al., 2008

2531 empresas francesas
(2002-2004)

Ashwin et al., 2015

172 empresas indias
(2003-2009)

Las empresas familiares invierten mas en |1+D
que las no familiares y obtienen mayores
retornos de la innovacion

Cheny Hsu, 2009

369 empresas
taiwanesas (2002-2007)

La propiedad familiar favorece los gastos de 1+D
cuando no existe dualidad de funciones

Ayyagari et al.,
2011

19,000 empresas de 47
empresas de economias
en desarrollo (2006-
2010)

Las empresas familiares lanzan un mayor
namero de productos nuevos que las empresas
no familiares

Classen et al., 2014

2087 empresas alemanas
(2006)

Las PYMEs familiares alemanas son mejores
que las no familiares en cuanto al proceso de
innovacion

Fuente: Elaboracion propia
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Como muestra la Tabla 25, algunos estudios establecieron una influencia negativa de la
empresa familiar y la propiedad familiar con la innovacion y con los gastos en I+D. Esta
relacion negativa ha sido probada en diferentes contextos; por ejemplo, con una muestra
de grandes empresa estadounidenses que cotizan en bolsa (Block, 2012; Gémez-Mejia
et al., 2014), con empresa canadienses (Mufioz-Bullon y Sanchez-Bueno, 2011), con
muestras de grandes empresas asiaticas que cotizan en bolsa (Chen y Hsu, 2009, Chin et
al., 2009; Liang et al., 2013), y mediante un estudio comparativo utilizando una muestra

de empresas cotizadas en bolsa de diferentes paises europeos (Munari et al., 2010).

Segun estos estudios, y basados en argumentos extraidos de la Teoria de Agencia, la
propiedad familiar, asi como la participacion de la familia en los principales 6rganos de
gobierno, ejercen una influencia negativa sobre la innovacion. Entre los argumentos
mas importantes utilizados por estos estudios destacan, por ejemplo, la aversion al
riesgo y la renuencia a invertir en nuevos emprendimientos (Block, 2012; Gomez-Mejia
et al., 2007; Munari et al., 2010), la expropiacién de los recursos de la empresa
(Dharwadkar et al., 2000), el nepotismo en la contratacion y en la promocion (Ashwin
et al., 2015; Chen y Hsu, 2009; Young et al., 2008), su limitado acceso a los mercados
de capitales y su preocupacion por la riqueza de la familia (Kets de Vries, 1993; Sirmon
y Hitt, 2003), y su naturaleza tradicional y conservadora (Miller et al., 2011). En
conjunto, estos argumentos hacen que las empresas familiares muestren algunas

inhibiciones para innovar y una menor disposicion a invertir en 1+D.

Por el contrario, otros estudios han 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 (2006), con una muestra de empresas americanas e
inglesas, demostraron que las empresas familiares podian ofrecer productos y servicios
mas innovadores. Sirmon et al. (2008) y Ashwin et al. (2015), con una muestra de
empresas francesas e indias, también argumentaron que las empresas familiares
muestran una mayor 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 presenta dualidad 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 (Ayyagari et al., 2011).

Segun estos estudios, y basados en argumentos extraidos mayoritariamente de la Teoria
del Stewardship y de la Teoria Basada en los Recursos, la propiedad familiar, asi como
la participacién de la familia en los principales 6rganos de gobierno, ejercen una
influencia positiva sobre la innovacion y sobre la inversion en I+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 (Classen et
al., 2014; Lodh et al., 2014; Sirmon y Hitt, 2003; Zahra, 2005), la existencia de canales
de comunicacion interna mas eficiente (Chen y Hsu, 2009; Tagiuri y Davis, 1996), la
descentralizacion y estructuras organizativas menos burocréaticas (Carney, 2005), las
ventajas especificas del capital humano y relacional (Craig y Dibrell, 2006; Llach y
Nordqvist, 2010), los cocimientos tacitos socialmente complejos difundidos en las
empresas familiares que pueden constituir valiosos recursos intangibles (Cabrera-Suarez
et al., 2011), la flexibilidad que favorece la efectividad en el proceso de toma de
decisiones (lyengar y Zampelli, 2009; Sciascia et al., 2013), los horizontes a largo plazo
(Llach y Nordqvist, 2010; Zahra et al., 2004), y la alineacién de intereses entre
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 (Uhlaner et al., 2012) superando asi su temor a
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 objetivos econdmicos 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 (Chrisman et al., 2015; De Massis et al., 2014; Sciascia et al., 2015).

Por estos y otros motivos, el presente trabajo pretende analizar la influencia de la
estructura y composicion del consejo de administracion de la empresa familiar sobre la
innovacion. Desde nuestro punto de vista, resulta de interés saber si las empresas
familiares actian 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 composicion
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del consejo de administracion debe adaptarse a las necesidades especificas de cada tipo
de empresa (Hermalin y Weisbach, 1988; 1998; Lehn et al., 2009).

2.2.3.3. Consejo de administracion e innovacion

Como planteamos anteriormente, la basqueda de los principales temas de investigacion
permite destacar, ademas de la importancia de la estructura de propiedad y de su
influencia sobre la innovacion, los efectos que también ejerce el consejo de
administracion sobre dicha estrategia empresarial. Estos estudios analizan
fundamentalmente la estructura y composicion del consejo (Van Essen et al., 2012), 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,
aunque 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
investigacion poco analizado (Wu, 2008). Asi, por ejemplo, Wu (2008) plantea que las
relaciones entre los consejos y los equipos de alta direccién afectan de forma no lineal a
la introduccion de nuevos productos por parte de las empresas. Brunninge et al. (2007),
por su lado, demuestran que el consejo y el equipo de alta direccién interacttan y llegan

a afectar al cambio estratégico de las empresas.

Las consideraciones expuestas anteriormente, y apoyadas en la RSL donde se analizé la
frecuencia de aparicién de las palabras clave, ponen de manifiesto la importancia que
tiene el analisis de la influencia del consejo de administracion sobre la innovacién
empresarial, y la menor atencién que le ha prestado la investigacion previa, en
comparacion con la estructura de 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 innovacién. En adelante, se
pormenorizara el estudio 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

influencia sobre la innovacidén 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 contribuir 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 corporativo, 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 6rgano de supervision 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 agencia, es 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 también de las empresas espafiolas®.

La importancia de este 6rgano de gobierno radica en su configuracién como vértice del

sistema de control interno de las empresas (Jensen, 1993), y se deriva de sus

responsabilidades de supervisién y validacion de las decisiones estratégicas mas

significativas, y del control que desempefia sobre el comportamiento directivo®

(Baysinger y Butler, 1985; Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y

Meckling, 1976; Johnson et al., 1996; Zahra y Pearce, 1989). EI mismo posee

facultades para limitar la discrecionalidad directiva y proporciona seguridad a los

accionistas de las organizaciones (Baysinger y Bulter, 1985; Baysinger y Hoskisson,
1990; Denis y McConnell, 2003a; Hermalin y Weisbach, 1991; Jensen y Meckling,
1976). En opinion 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 Espafia fue regulado 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 consejo de administracion 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 érganos 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.
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las grandes sociedades, y de él se espera un juicio critico sobre el desempefio de los

administradores y directivos, al situarse en la cuspide de la organizacién y ser

responsables fundamentalmente de desempefiar funciones de monitorizacion y control.

Como hemos comentado anteriormente, entre los principales factores analizados por la

literatura para explicar la relacion entre consejo de administracion e innovacion,

destacan variables como su tamafio (Eisenberg et al., 1998; Yermack, 1996; Zona et al.,

2013); la tipologia de los consejeros (Dalziel et al., 2011; Gabrielsson y Winlund, 2000;
Hermalin y Weisbach, 1988; Pearce y Zahra, 1992; Rosenstein y Wyatt, 1990, 1997,

Zona et al., 2013); la estructura de liderazgo en la empresa (Abdullah, 2004; Denis y
McConnell, 2003a; Jackling y Johl, 2009; Van Essen et al., 2012; Zona et al., 2013); v,
mas recientemente, la diversidad de género (Bianchi et al., 2012; Chen et al., 2016;
Galia y Zenou, 2012; McCahery y Vermeulen, 2014; Miller y Triana, 2009; @stergaard

etal., 2011; Torchiaetal., 2011).

Por medio del estudio de estas variables, la investigacion académica ha tratado de dar

respuesta a los efectos que las mismas pueden llegar a tener sobre la innovacién; sin

embargo, pocos resultados concluyentes se han obtenido. De hecho, investigaciones

anteriores, como ya hemos tenido oportunidad de ver arriba, no consideran el mismo

marco 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 efectos de la composicion

del consejo de administracion sobre la innovacion. Esto pone de manifiesto la necesidad

de seguir investigando acerca de la influencia que estas variables de la composicion del

consejo pueden llegar a ejercer sobre la innovacion, y si existen o no diferencias en el

caso de la empresa familiar.

A continuacidn, analizaremos cada una de ellas, y plantearemos las hipotesis que seran

objeto de desarrollo en este trabajo. Para cada variable del consejo de administracion, se

proponen tres hipdtesis. Las dos primeras se refieren a los efectos esperados de la

variable del consejo sobre la innovacién, sin distincion entre empresa familiar y no

familiar; mientras que la tercera hipétesis se refiere a la comparacion de los efectos de

la misma variable sobre la 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 cabo sobre el consejo de administracion, ha puesto

de manifiesto que la relacion que mayor atencion ha recibido, es la relativa a su tamafio

(Huse, 2000). En efecto, una de las primeras caracteristicas del consejo de

administracion por las que se ha interesado la literatura al considerar su influencia sobre

la innovacion ha sido su tamafio. Entendida esta como el nimero total de miembros en

el consejo de administracion de una compafiia (Fama y Jensen, 1983; Judge y Zeithaml,
1992; Markarian y Parbonetti, 2007; Pearce y Zahra, 1992; Zahra et al., 2000).

Con relacion a este tema, algunos autores como Gandia (2008), asi como varios

informes sobre gobierno corporativo (Informe Cardon, 1998; Informe Preda, 1999;

Informe Olivencia, 2003), han llegado a sugerir que el consejo de administracion debe

estar integrado por un namero razonable de consejeros, siendo el tamafio éptimo del

consejo aquel que incida en el buen funcionamiento y capacidad supervisora del mismo.

Pero, ¢cudl es ese numero razonable de consejeros?

Este interrogante 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

consejeros en sus diferentes ordenamientos juridicos. A nivel nacional, la Ley de

Sociedades de Capital®* (LSC), establecio en tres el minimo de miembros del consejo de

administracion, pero no se pronuncié sobre el nUmero maximo de los mismos. En un

intento de llenar este vacio normativo, los diferentes informes sobre gobierno

corporativo hechos publicos en Espafia (Olivencia, Conthe, Rodriguez) incluyeron una

recomendacion sobre el méaximo y el minimo de miembros del consejo de

administracion, el cual no debia ser inferior a 5, ni superior a 15 miembros.

En todo caso, son los estatutos de la sociedad los que marcan el nimero minimo y

méaximo de miembros del consejo, siendo la junta general de accionistas la encargada de

decidir en cada momento sobre el nimero concreto de 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 la Ley de Sociedades de Capital.
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organo de gobierno, aunque tal decision también podra ser controlada por el propio

consejo (Eisenberg et al., 1998).

La importancia del tamafio del consejo viene dada por el hecho de que su dimensién

puede llegar a influir en la labor supervisora y de asesoramiento que realiza. En

principio, un tamafo elevado del 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 tamafio puede llegar a influir en la calidad y

eficacia de sus decisiones, un mayor tamafio puede ir en detrimento de la efectividad del

mismo, debido principalmente a los problemas de coordinacion y comunicacion
(Eisenberg et al., 1998; Denis y McConnell, 2003a; Jensen, 1993; Lipton y Lorsch,

1992; Yermack, 1996). En contrapartida, un consejo de menor tamafio podria ayudar a

disminuir dichos problemas, aumentando su eficiencia (Jensen, 1993).

El andlisis del tamarfio del consejo, resulta especialmente de interés cuando estudiamos

la innovacion, ya que el tamafio del consejo puede llegar a influir sobre la cantidad de

perspectivas y puntos de vista que se aportan desde este 6rgano de gobierno, llegando a

afectar directamente a la formulacion de la estrategia de la organizacion y a la funcion

de supervision (Pearce y Zahra, 1991; 1992; Zald, 1969). Asi, no es de extrafar que el

tamafio del consejo pueda desempefiar un papel relevante en la formulacién de la

estrategia de innovacion de la empresa. De hecho, investigaciones recientes han puesto

de manifiesto la relacion que puede existir entre 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 relacion
(Cheng, 2008; Galia y Zenou, 2012; Torchia et al., 2011). A pesar de esto, la literatura

indica que el funcionamiento eficiente del consejo depende de su tamafio (Zahra y

Pearce, 1989). La siguiente tabla (Tabla 26) 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

(1960-1990)

Los consejos grandes afectan positivamente a la

301 empresas Innovacion
Zona et al., 2008 italianas (2004)
Kwon y Shin, 241 empresas El tamafo del consejo se asocia positivamente con la

2007 coreanas (2006) innovacién de producto, de proceso y organizativa.
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Autores

Muestra

Principales hallazgos

Ashwin et al.,
2016

172 empresas indias
(2003-2009)

El tamafio del consejo tiene un efecto positivo y
significativo sobre la inversién en 1+D.

Cheng, 2008

1252 empresas
estadounidenses
(1996-2004)

El tamafio del consejo tiene un impacto negativo sobre
la innovacion

He y Chen, 2010

634 empresas chinas
(2004-2007)

El tamafio del consejo tiene un efecto negativo entre
los gastos en I+D y valor corporativo

Prencipe, 2016

478 spin-offs
italianas (2010-2014)

El tamafio del consejo tiene una relacion no lineal en
forma de una “U” invertida con la innovacion

Ashwin et al.,
2016

172 empresas indias
(2003-2009

El tamafio del consejo modera positivamente la
relacion positiva entre holgura financiera e inversion
en 1+D

Zonaet al., 2013

225 empresas
italianas (2004)

El tamafio de la empresa modera positivamente la
relacién negativa entre el tamafio del consejo y la
innovacion

Yang y Xiong,
2010

134 Empresas chinas
(2008)

El tamafio del consejo no tiene wun
significativo sobre las inversiones en I+D

impacto

Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede observar en la Tabla 26, algunos autores sugieren que puede haber una
relacion positiva entre el tamafio del consejo y la innovacion (Ocasio, 1994; Zona et al.,
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 funcion estratégica y de
asesoria del consejo. Algunos argumentos a favor de estos postulados, provenientes
principalmente de la Teoria de escalones superiores (Upper Echelon Theory) (Chen et
al., 2016), hacen 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 administracion
ponga énfasis en objetivos y metas a corto plazo, dejando de lado los objetivos a largo
plazo, como la innovacién (Golden y Zajac, 2001; Haleblian y Finkelstein, 1993; Zahra
et al., 2000).

En la misma linea argumental, algunos estudios sefialan que conforme la dimension 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 experiencia,
habilidades y conocimientos acumulados dentro el consejo (Nicholson y Kiel, 2007),
mayor capacidad para procesar informacion diversa y para generar perspectivas Utiles
de analisis (Dalton et al., 1999; Forbes y Miliken, 1999; Golden y Zajac, 2001; Pearce y

Zahra, 1992), mayor habilidad para plantear soluciones a posibles problemas (Haleblian
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y Finkelstein, 1993; Sanders y Carpenter, 1998), mejora en el proceso de toma de
decisiones (Dalton et al., 1998), y una variedad de opiniones que podria llevar a la
mejora en su capacidad supervisora (Guest, 2009; Pearce y Zahra, 1992; Yermack,
1996). Estas circunstancias podrian incluso conducir a una mayor rentabilidad
empresarial (Dalton et al., 1999; Dalton y Dalton 2005).

En definitiva, los consejos grandes pueden aportar nuevas habilidades, experiencia y
formacion en diversos campos; en conjunto, estos elementos pueden llegar a incidir en
la valoracion que este drgano realice sobre la innovacion en la organizacion. Esto, unido
al hecho de que el tamafio mejora la 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; Goodstein et al., 1994;
Zahra et al., 2000).

Sin embargo, y a pesar de todo lo expuesto hasta aqui, los resultados obtenidos por la
investigacion académica no son concluyentes (Daily et al., 1999). En efecto, la
literatura no alcanza unanimidad al analizar los efectos que conlleva el aumento de
miembros en el consejo de administracion. Asi pues, y a pesar de los efectos positivos
destacados, algunos estudios provenientes principalmente de la psicoldgica social, han
llegado a sugerir que un tamafio excesivo del consejo podria llegar a provocar una
difusion de las responsabilidades de los miembros del consejo (Golden y Zajac, 2001),
llegando a afectar negativamente a la eficacia de sus funciones, dado que los mismos
estaran menos motivados a participar en la toma de decisiones estratégicas (Eisenberg et
al., 1998; Goodstein et al., 1994; Mak y Kusnadi, 2005; Yermack, 1996), como la

innovacion.

Estas Gltimas afirmaciones han llevado a algunos autores a sugerir una asociacion
negativa entre el tamafio del consejo y la innovacion (Cheng, 2008; Mezghanni, 2011,
Zahra y Pearce, 1989) o entre los gastos en 1+D y el valor de la empresa (He y Chen,
2010). Algunos argumentos que respaldan estas afirmaciones, provenientes
principalmente de la Teoria de Agencia (Ashwin et al., 2016; Galia y Zenou, 2012),
tienen que ver por ejemplo, con el hecho de que los consejos pequefios son mMas
eficientes para monitorizar y controlar al equipo de gestion de la empresa (Zahra y
Pearce, 1989); vy, 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, comunicacion y cohesién, asi como el uso
efectivo de todos los conocimientos y habilidades del grupo, debido, principalmente, al
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 (Eisenberg et al., 1998; Jensen, 1993;
Lipton y Lorsch, 1992; Oreilly et al., 1989; Sanders y Carpenter, 1998; Zahra et al.,
2000) y llegando a afectar a la formulacion de la estrategia. Otros estudios han sefialado
que en los consejos grandes puede haber serios problemas para la participacion de todos
los miembros, lo que disminuird sus niveles de motivacion y satisfaccion (Judge y
Zeithaml, 1992).

Estos dos tipos de argumentos y evidencias contradictorias (efecto positivo y efecto
negativo) del tamafio del consejo de administracion sobre la innovacion, podrian
aproximarse al plantear una posible relacion no lineal en forma de una “U” invertida
entre el tamafio del consejo y la innovacion de las empresas (Golden y Zajac, 2001,
Prencipe, 2016; Zahra et al., 2000). De tal manera que en un principio, elevar el tamafio
del consejo proporcionara un bagaje y riqueza a este 6rgano que resultara beneficiosa
para la innovacion, asi como para ejercer una supervision mas eficaz de la labor
directiva. Pero a partir de cierto tamafio, sucesivos incrementos del mismo, podrian
producir problemas de coordinacion y organizacion en el consejo, dando lugar a serios
perjuicios para alcanzar el consenso necesario para que el consejo desarrolle

adecuadamente sus funciones.

Por otra parte, estudios recientes, pero de forma mucho més marginal, suelen proponer
explicaciones contingentes tratando de conciliar ambas posiciones (Raheja, 2005; Zona
et al., 2013), y subrayan que no siempre un consejo grande 0 uno pequefio es mejor.
Ademas, la asociacion entre el tamafio del consejo y la innovacién podria estar
moderada positivamente por otras variables, como el tamafio de la empresa (Zona et al.,
2013). Por ultimo, algunos autores como Yang y Xiong (2010), no encontraron ninguna

evidencia acerca del impacto del tamafio del consejo sobre la innovacion de la empresa.

Como se puede observar, una parte de la investigacion académica ha subrayado las
dificultades de consejos con un tamario elevado. Estas se derivan, fundamentalmente, de
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problemas de coordinacion y comunicacion a los que se enfrentan, llegando a perjudicar
el adecuado desarrollo de las funciones de estrategia y de control de este dérgano, e
impedir que se alcance el consenso necesario dentro del mismo 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 acceso a los recursos y capacidades
que ofrecen un mayor numero de consejeros. Estos argumentos nos llevan a plantear
nuestras primeras hipotesis en relacion al tamafio del consejo y la innovacion de forma

abierta, de cara a explorar como es realmente dicha relacion:
Hipotesis 1a: EI tamafio del consejo ejerce una influencia positiva sobre la innovacion.
Hipétesis 1b: El tamafio del consejo ejerce una influencia negativa sobre la innovacion.

3.1.1. El tamafio del consejo de administracion en la empresa familiar

En el caso 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 empresa familiar se han centrado, por ejemplo, en el desempefio
(Garcia-Ramos y Garcia-Olalla, 2011; Hansson et al., 2011; Robin, 2016), el
crecimiento (Gill et al., 2014) y el valor de la empresa familiar (Rubino et al., 2016).
Segun estos estudios, existen indicios 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 (Dalton et al., 1999).
Por lo general, la literatura 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 Andrés et al., 2005; Hansson et al., 2011). Por otra parte,
Pearce y Zahra (1992) y Robin (2016) argumentaron que un tamarfio 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 una alta capacidad de resolucion de problemas en
comparacion a consejos pequefios. Coles et al. (2008) sugieren que el tamafio del

consejo puede llegar a tener una influencia no lineal en forma de una “U” invertida
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sobre el desempefio de la empresa, de modo que, consejos muy grandes o muy
pequefios no son los éptimos para el correcto desempefio de sus funciones. Por su parte,
Rubino et al. (2016) no encontraron relacion alguna entre el tamafio del consejo y el
valor de la empresa familiar. Buena parte de estos argumentos que explican la relacién
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 0 nulo. Esto hace que las funciones del consejo de administracion en la empresa
familiar hayan sido descritas como diferentes en comparacion a las empresas no
familiares. Asi, el consejo de administracién 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 tamarfio relativamente grande para dar cabida a una mayor
proporcion de miembros, principalmente externos e independientes, que contribuyan
sobre todo en actividades de vigilancia (Corbetta y Salvato, 2004a; Johnson et al., 1996;
Pearce y Zahra, 1992). Por el contrario, la Teoria del Stewardship asume que los
objetivos de propietarios y directivos se encuentran alineados (Davis et al., 1997), v,
como consecuencia de ello, el riesgo de comportamientos oportunistas es bajo o nulo,
por lo que por lo general, se requieren consejos de un tamario 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 Gltima perspectiva teorica, algunos autores
como Gubitta y Gianecchini (2002) y Jaskiewicz y Klein (2007), sugieren que en las
empresas familiares, 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
empresas familiares, donde los consejos suelen ser mas pequefios, 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 cabra esperar que

incida negativamente 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 individual (Lane et al., 2006). Por su
parte, Garcia-Ramos y Garcia-Olalla (2011) encontraron evidencia de que en las
empresas familiares dirigidas por su fundador, un director adicional en el consejo

empeora su desemperio.

En conjunto, estos argumentos nos animan a pensar que en la empresa familiar para que
el consejo de administracion pueda llevar adelante sus actividades de forma efectiva,
este debe tener una dimension reducida en comparacién a la empresa no familiar. Esto

nos lleva a plantear la siguiente hipotesis:

Hipdtesis 1c: 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 investigacion es la que hace
referencia a la tipologia de los miembros del consejo de administracién. 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 compafiias para lograr
reducir los posibles problemas de agencia existentes en dicho 6rgano (Patelli y
Prencipe, 2007).

Con relacion a este tema, la literatura ha distinguido tradicionalmente dos tipos de
consejeros, los llamados consejeros internos y los consejeros externos (Daily et al.,
1999; Fama, 1980). La distincidn 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 Wyatt, 1990; Weisbach, 1988);
ni disfrutan de la misma independencia para controlar y evaluar efectivamente la labor
directiva (Daily et al., 1999; Fama, 1980; Mallette y Fowler, 1992).
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Por una parte, los consejeros internos, también llamados consejeros ejecutivos, son

aquellos miembros del consejo que vienen 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

informacién mas detallada sobre las operaciones, la problematica y las caracteristicas

propias de la 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; Dalton et al., 1998; Dalton y Kesner,
1987; Goodstein et al., 1994; Johnson et al., 1996; Mallette y Fowler, 1992; Pearce y
Zahra, 1992; Zahra et al., 2000). Estos consejeros son elegidos en atencién a sus

condiciones personales o profesionales, y se espera de ellos que aporten a la empresa

conocimientos especificos mas alla de la empresa (Daily et al., 1999; Dalton et al.,

1998), por ejemplo, de tipo financiero y/o estratégico.

Aunque es posible tratar a los consejeros externos como un Gnico grupo de consejeros

no ejecutivos (Jones et al., 2008); resulta necesario aclarar que no todos los consejeros

externos son iguales; en efecto, existe un cierto consenso en la literatura en distinguir

dos tipos de consejeros externos en funcion de su grado de independencia: los

independientes y los afiliados o dominicales (Anderson y Reeb, 2004; Daily et al.,
1999; Dalton y Kesner, 1987; Pearce y Zahra, 1992; Zahra et al., 2000). Estos Gltimos,

los consejeros afiliados, también Ilamados consejeros dominicales, son aquellos que

representan a los accionistas que poseen una participacion accionarial superior o igual a

la que se considere como significativa®® o que hubiera sido designado por su condicién

de accionista, aunque su participaciéon accionarial no alcance dicha cuantia (Cddigo

Conthe, 2006). Por otra parte, los llamados consejeros externos no afiliados o

independientes, son aquellos que carecen de cualquier tipo de vinculo con la compafiia,

y que son reclutados por otros motivos, como puede ser su experiencia, reconocimiento

profesional o habilidades (Cdédigo Conthe, 2006). Ambos tipos de consejeros no se

% Para el caso espaiiol, 3% en virtud del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.
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encuentran vinculados a las tareas de direccion de la empresa (Daily et al., 1999; Dalton
etal., 1998).

A pesar de las diferencias a las que hemos hecho mencion entre consejeros internos y
externos, la principal de ellas, que se encuentra en la raiz misma de su distincion, viene
a ser el dispar grado de independencia que exhiben para ejercer su funcion 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 funcién 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 decisiones de innovacion e
inversiones en 1+D. En efecto, los consejos pueden no solo vigilar, asesorar y aconsejar
a los directivos, sino también ayudar en la deteccion de necesidades, oportunidades y
problemas durante el proceso de innovacion e inversion en 1+D (Chen y Hsu, 2009), por

lo tanto actiian como facilitadores o no de la innovacion.

A partir de esta distincidn, 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 del mundo desarrollado
(Calzada-Terrados, 2006). En efecto, la investigacion académica ha tratado de encontrar
evidencia acerca de cudl puede ser la combinacion 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 académica ha prestado especial interés al estudio
de las diferentes tipologias de los consejeros, asi como a la influencia que estos pueden

Ilegar a ejercer sobre el gobierno de la empresa.

Como ya hemos tenido oportunidad de ver arriba, el consejo de administracion fue

concebido como un mecanismo importante utilizado por los accionistas para limitar el
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comportamiento oportunista de los directivos (Eisenhardt, 1989; Patelli y Prencipe,
2007) y asegurar la consecucion de los objetivos de los accionistas (Agrawal y Knoeber,
1996; Fama y Jensen 1983); sin embargo, la habilidad del consejo para desarrollar su
papel de control y supervision, asi como el de asesoramiento en la planificacion
estratégica, va a depender en gran medida de su composicion (Pearce y Zahra, 1992).
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 (Péerez-Carrillo, 2009c). De hecho, las reformas de gobierno corporativo
han puesto de manifiesto el valor de los consejeros externos y/o independientes para
controlar el comportamiento de los directivos y proteger los intereses de los accionistas

(Jensen y Meckling, 1976) y de la sociedad en su conjunto.

Con relacién a este tema, la literatura académica ha llegado a un cierto consenso en lo
que debe entenderse por consejeros externos, y fueron concebidos como miembros no
directivos del consejo (Johnson et al., 1996), es decir, aquellos consejeros que no son
empleados o directivos de la sociedad y que, por tanto, no estan vinculados a la misma
(Bhagat et al., 2008). Por su parte, algunos cédigos e informes de gobierno corporativo,
por ejemplo, los del ambito espafiol, también precisaron lo que debe entenderse por
consejeros independientes y optaron por definirla por exclusion o de forma negativa y lo
describen como aquellos cuyo perfil responda a personas de reconocido prestigio
profesional desvinculados del equipo directivo, de los accionistas significativos y de la
sociedad (Informe Olivencia, 1998; Informe Aldama, 2003; Cdédigo Conthe, 2006;
Informe Rodriguez, 2013; 2015). Y, si dirigimos nuestra atencion al ambito
comunitario, a su turno, diferentes informes y cddigos de gobierno corporativo, por
ejemplo, el Informe Winter (2002), sefialaron que para tener la condicion de consejero
independiente era necesario no tener ninguna relacién con la compafiia, con los

consejeros ejecutivos, o con los accionistas de control®’.

3 A nivel comunitario, con el objetivo de llevar adelante buenas précticas de gobierno corporativo en las
principales sociedades europeas, la Comision de la UE cre6 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 Codigo Europeo Unico de Buenas
Préacticas de gobierno corporativo. Las principales conclusiones del grupo de expertos vieron la luz en
noviembre de 2002 bajo el nombre de “Report of the High Level Group of Company Experts on a
Modern Regulatory Framework for Company Law in Europe”, mas conocido como “Informe Winter” en
honor del Presidente de dicha comision de expertos, el holandés Jaap Winter.

37 No obstante a lo sefialado en las lineas precedentes, otros codigos e informes de gobierno corporativo,
principalmente europeos, como por ejemplo el Codigo Aleman, al igual que el del Reino Unido, Italia y
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Desde la perspectiva de la Teoria de Agencia, los consejos de administracion
independientes, es decir, aquellos con una alta proporcién de consejeros externos,
suponen una importante herramienta de control ante posibles divergencias de interés
entre propietarios y directivos (Jackling y Johl, 2009); ademas, son concebidos como la
primera linea de defensa de los accionistas (Anderson y Reeb, 2004), siendo
imprescindibles para dirigir y controlar a los directivos evitando comportamientos
oportunistas y velando por los intereses de los accionistas. Segun esta teoria, los
consejeros independientes tienen la importante mision 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 (Olcese-Santonja, 2005).

Para que esto pueda ser posible, los diferentes codigos e informes de buen gobierno
publicados por diferentes paises, empezando por el Informe Cadbury (1992), y por
supuesto, los diferentes informes y cddigos de buen gobierno publicados en el ambito
espafol, recomendaron que el nimero 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 adopten® y, que dichos consejeros presidan las tres comisiones
mas importantes del consejo de administracion, es decir, la de nombramientos,
retribuciones y auditoria (Olcese-Santonja, 2005). Asi pues, desde el punto de vista de
esta teoria, el consejo ejercerd su labor supervisora mas eficientemente si este se
encuentra compuesto mayoritariamente por consejeros externos e independientes
(Fama, 1980; Hermalin y Weisbach, 1998; Huse, 1994; Rosenstein y Wyatt, 1990;
Weisbach, 1988), pues aunque los consejeros internos podrian aportar sus
conocimientos y experiencias y, tener mayor acceso 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 consejeros externos e independientes en los
consejos. Entre los principales argumentos a favor de un mayor ndmero 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
(Olcese-Santonja, 2005).

38 En el ambito espafiol los diferentes trabajos hechos publicos 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 administracion debia
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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de las funciones de control y supervision de la labor directiva (Baysinger y Butler,
1985; Chaganti et al., 1985; Dalton et al., 1998; Fama, 1980; Fama y Jensen, 1983;
Johnson et al., 1996; Lorsch y Maclver, 1989; Zahra y Pearce, 1989); y en segundo
lugar, el hecho de que proporcionan asesoramiento al consejo en la toma de decisiones
estratégicas (Baysinger y Hoskisson, 1990; Brickley y James, 1987; Byrd y Hickman,
1992; Fama, 1980; Rosenstein y Wyatt, 1990). Las cuales, en su conjunto, pueden

mejorar el desempefio economico y financiero de las sociedades.

En lo que respecta a las funciones de control y supervision, es posible distinguir entre
control financiero y control estratégico. En referencia al control financiero, la literatura
ha llegado a un cierto consenso al sefialar que mediante esta funcion, los consejeros
externos e independientes centran su atencion en evaluar objetivamente los resultados
obtenidos por la empresa (Baysinger y Hoskisson, 1990; Brickley y James, 1987; Byrd
y Hickman, 1992; Goodstein y Boeker, 1991; Hitt et al., 1996; Rosenstein y Wyatt,
1990). En cambio, el control estratégico supone una evaluacion de caracter subjetivo
acerca de la idoneidad de las decisiones estratégicas antes de que estas sean implantadas

(Baysinger y Hoskisson, 1990; Goodstein y Boeker, 1991).

En lo que respecta al asesoramiento estratégico, la valia de los consejeros externos e
independientes reside en su amplia experiencia y conocimientos especificos, asi como
las interrelaciones que estos puedan tener con otras empresas y su rico perfil profesional
(Balsmeier et al., 2014; Field et al., 2013; Westphal et al., 2001). Estas ventajas de los
consejeros externos e independientes son especialmente valorables cuando las
operaciones de la empresa o el entorno al que se enfrentan implican complejidad
(Boone et al., 2007; Coles et al., 2008; Faleye et al., 2011; Linck et al., 2008). En
términos de innovacion, el contar con esta tipologia de consejeros permite que el
consejo disponga de informacion de primera mano, experiencia y conocimientos
especificos acerca de una determinada industria, sector o de algunas empresas
especificas dentro del mismo (Adams y Ferreira, 2007; Kor y Sundaramurthy, 2009), lo
que los convierte en asesores muy valiosos en la toma de decisiones estratégicas, como

la innovacion.

Sin embargo, y a pesar de estos argumentos, algunos trabajos argumentaron que los
consejeros externos e independientes no siempre buscan proteger los intereses de los

accionistas y de la sociedad (Mace, 1971; Patton y Baker, 1987). Segun estos autores,
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los consejeros externos e independientes en el ejercicio de sus funciones, pueden actuar
respondiendo a los intereses de los directivos (y de esta forma evitar conflictos); o de
modo oportunista, es decir, respondiendo a su propio interés o de los accionistas
mayoritarios que en ocasiones representan (es el caso de los consejeros afiliados o
dominicales) (Olcese-Santonja, 2005). Entre las posibles explicaciones y argumentos
usados para justificar esta relacion, hay que distinguir los que cuestionan la
independencia real de estos consejeros o de algunos de ellos y las implicaciones de
dicha independencia (Hernandez-Lara et al., 2010; 2014). Entre dichas implicaciones,
algunos cuestionan que sea algo realmente bueno o aconsejable de cara a mejorar las
funciones del consejo. Una posible explicacion se haya en el hecho de que esta tipologia
de consejeros puede considerar que al no tener unos intereses significativos que
representar o defender, o al no estar inmiscuidos en la gestién o direccién de la empresa
en cuestion, sus decisiones tendran poco peso o influencia en la empresa. Ello sumado
al coste de oportunidad, que significa dedicar tiempo y esfuerzo a informarse para
ejercer su funcion supervisora o0 asesora, pueden ocasionar que su labor sea poco
diligente (Olcese-Santonja, 2005). Algunos ejemplos de estudios que destacan la
influencia negativa de esta tipologia de consejeros son los trabajos de Agrawal y
Knoeber (1996), Baysinger y Butler (1985), Coles et al. (2001); Franks et al. (2001);
Giovannini (2010) y Hermalin y Weisbach (1991). En conjunto, estos autores
argumentaron que los consejeros independientes influyen negativamente en el

desempefio de la empresa.

Por lo visto hasta ahora respecto a los consejeros externos e independientes, se puede
afirmar que la mayoria de los trabajos analizados pusieron énfasis en la influencia que
esta tipologia de consejeros ejerce sobre el rendimiento de la empresa (Agrawal y
Knoeber, 1996; Baysinger y Butler, 1985; Baysinger y Hoskisson, 1990; Brickley y
James, 1987; Byrd y Hickman, 1992; Dalton et al., 1998; Fama y Jensen, 1983; Fama,
1980; Giovannini, 2010; Goodstein y Boeker, 1991; Johnson et al., 1996; Rosenstein y
Wyatt, 1990; Zahra y Pearce, 1989). Por el contrario, su impacto sobre decisiones
estratégicas, como la innovacion, ha recibido relativamente menos atencion (Balsmeier
et al., 2014). En este trabajo se plantea el interés por analizar el posible impacto de los
consejeros externos y/o independientes sobre la innovacion, debido a su influencia en la
formulaciéon de la estrategia de la organizacion, que puede hacerla mas o menos

innovadora.
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La revision de la literatura permite identificar algunos trabajos recientes que analizan

dicha relacion. Sin embargo, los resultados encontrados son muy dispares y poco

concluyentes. De modo que existen investigaciones que resaltan la influencia positiva

gue un numero mayoritario de consejeros externos o independientes puede suponer

sobre la innovacion de la empresa; mientras que otros destacan sus efectos negativos.

En lo que si hay acuerdo es en reconocer que el buen funcionamiento del consejo de

administracion va a depender en gran medida de una adecuada proporcién de esta

tipologia de consejeros en relacion a los ejecutivos (Aragon-Correa et al., 2007). La

siguiente tabla (Tabla 27) muestra algunos de los principales hallazgos sobre esta

relacion.

Tabla 27: Efectos de la proporcidn de consejeros externos e independientes sobre la

innovacion
Autores Muestra Principales hallazgos
Qr:i;ogb%grrea Una alta proporcion de consejeros independientes
Perr;ll’—Smith y facilita el intercambio de conocimientos influyendo en
Shalley, 2003 la capacidad de la empresa para innovar
Dong y Gou, 142 empresa chinas Una alta proporcion de consejeros externos
2010 (2005-2007) prop |

Van Essen et al.,
2012

86 estudios que abarcan
nueve paises asiaticos

independientes ejerce una influencia positiva sobre las
inversiones en 1+D

Matzler et al., 134 empresas alemanas | Los consejeros independientes con experiencias
2015 (2000-2009) relevantes favorecen las inversiones en 1+D

Dalziel et al., 221 empresas Los consejeros externos con experiencias t_écnica_sly en
2011 estadounidense (2001- lenguas se relaciona positivamente con la inversion en

2003)

I+D

Balsmeier et al.,
2014

100 empresa alemanas
(2001-2008)

Una alta proporcién de consejeros externos con
experiencia en actividades de innovacién ejerce una
influencia positiva sobre el desempefio innovador de la
empresa

Deutsch, 2007

1500 Empresas del S&P
(1997-2000)

La inclusion de opciones sobre acciones en la
compensacion de los consejeros externos mejora la
intensidad en 1+D de las empresas

231 empresas La propiedad de acciones de los consejeros
Zahraetal., . . . . o

estadounidenses (1995- | independientes se asocia positivamente con la
2000 : .

1997) innovacion de productos

231 empresas Una alta proporcién de consejeros independientes se
Zahraetal., . BN ; . .
2000 estadounidenses (1995- | asocia significativa y negativamente con la innovacion

1997)

de productos, proceso y organizacional

Deutsch, 2005

Este articulo llevo
adelante un meta-

analisis sobre siete
decisiones criticas

Los consejeros externos se asocian negativamente con
la intensidad de los gastos en 1+D

Yoo y Sung, 100 empresas coreanas
2015 (1998-2005)
Baysinger y Una alta proporcion de consejeros externos

Hoskisson, 1990

independientes ejerce una influencia negativa sobre la
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Autores Muestra Principales hallazgos
I+D
Hill y Snell, 94 empresas del Fortune Una alta proporcion de consejeros - externos se
relaciona negativamente con la intensidad en 1+D en
1988 500 .
las empresas de alta tecnologia.
. 221 empresas La experiencia empresarial financiera y la educacion
Dalziel et al., . . .
2011 estadounidense (2001- avanzada de los consejeros externos se relaciona

2003)

negativamente con el gasto en 1+D

Balsmeier et al.,
2014

100 empresa alemanas
(2001-2008)

Una alta proporcién de consejeros independientes sin
experiencia en actividades de innovacion ejercen una
influencia negativa sobre el desempefio innovador de
la empresa

Prencipe, 2016

478 Empresas italianas
(2010-2014)

La proporcion de consejeros externos no ejerce
ninguna influencia sobre la innovacién

72 empresas del Fortune

La proporcién de consejeros externos en el consejo no

Kor, 2006 500 (1990-1995) tiene ninguna relacion significativa con la

Xie, 2011 intensidad de inversion en 1+D.

;((;Tg y Xiong, La proporcion de consejeros independientes en el

Zhang et al 204 empresas chinas consejo no tiene ninguna relacion significativa con la
2014 (2009-2001) intensidad de inversion en 1+D.

Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede observar en la Tabla 27, la literatura no ha alcanzado consenso en
cuanto a la verdadera influencia de los consejeros externos y/o independientes sobre la
innovacion de la empresa. Algunos autores llegaron a la conclusion de que puede haber
una relacion positiva (Aragon-Correa et al., 2007; Perry-Smith y Shalley, 2003). Segun
estos autores, el intercambio de conocimientos en el seno del consejo puede llegar a
influir en la capacidad de una empresa para innovar, apoyando e inspirando nuevas
ideas que mejoren la competitividad de las sociedades. Estos estudios hacen hincapié en
los beneficios que esta tipologia de consejeros puede llegar a aportar al consejo.
Algunos argumentos a favor de estos postulados hacen referencia a que los consejeros
externos e independientes contribuyen a la libertad de pensamiento y son una fuente de
diversidad cognitiva para la toma de decisiones (Forbes y Milliken, 1999) llegando a
estimular acciones mas innovadoras. En la misma linea argumental, algunos autores han
sefialado que el nimero de los consejeros externos e independientes en el consejo se
correlaciona positiva y significativamente con la intensidad de inversion en 1+D (Dong
y Gou, 2010; Van Essen et al., 2012), es decir, aumentar el niumero de consejeros
independientes podria llegar a tener un impacto positivo en la capacidad de la empresa

para innovar.

De lo que acabamos de sefialar, y de acuerdo con los postulados de la Teoria de

Agencia, se podria argumentar que la presencia de esta tipologia de consejeros en el
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consejo, hablando siempre en términos generales, se asocia positivamente con una
mayor innovacion en la organizacion. Sin embargo, investigaciones recientes han
argumentado que el simple hecho de afiadir mas consejeros externos e independientes al
consejo no garantiza que la empresa sea mas innovadora. Estos estudios sostienen que
solo ciertas caracteristicas del capital humano asociadas a esta tipologia de consejeros
podrian terminar afectando positivamente la innovacion, sin que pueda llegar a
afirmarse que todos las posean (Balsmeier et al., 2014; Dalziel et al., 2011; Matzler et
al., 2015).

En efecto, para que la influencia de esta tipologia de consejeros sea positiva sobre la
innovacion, dichos consejeros deben poseer ciertas experiencias relevantes, como
experiencia de tipo técnico, de tipo cultural (lenguas o idiomas) (Dalziel et al., 2011), o
en actividades previas de innovacién (Balsmeier et al., 2014), que se han demostrado
positivas sobre la innovacién, al permitirles identificar actuaciones que limitan o
potencian la innovacion (Matzler et al., 2015). En este sentido la experiencia previa en
actividades de innovacién resulta fundamental, llegandose a demostrar que cada
consejero innovador adicional en el consejo se asocia con un aumento aproximado del
13,7% en el nimero de solicitudes de patente hechas por la empresa, mientras que cada
consejero no innovador adicional en el consejo se asocia con una disminucién
aproximada del 22% (Balsmeier et al., 2014). Por dultimo, algunos trabajos
argumentaron que para que este tipo de consejeros ejerza una verdadera influencia
positiva sobre la innovacion de la empresa, debe incluirse en su compensacion la
posibilidad de opciones sobre acciones de la empresa (Deutsch, 2007; Zahra et al.,
2000). Segun estos autores, la propiedad de acciones, asi como la compensacion sobre
acciones de los consejeros externos e independientes puede llegar ejercer una influencia
positiva sobre la innovacion de productos (Zahra et al., 2000) y sobre la intensidad de
I+D (Deutsch, 2007) de las empresas, puesto que influye en la preocupacion de estos

consejeros por incrementar el valor de la empresa en el largo plazo.

Sin embargo, y a pesar de los argumentos a favor de una mayor inclusion de esta
tipologia de consejeros, algunos trabajos, tomando como referencia la Teoria
Conductista, han sefialado que la diversidad cognitiva en el consejo que se produce
cuando su proporcion se incrementa, puede llegar a convertirse en un “arma de doble

filo” para la formulacion de una estrategia de innovacion (Milliken y Martins, 1996).
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Estos autores, aunque reconocen los beneficios que la heterogeneidad cognitiva aporta
al consejo, destacan un probable aumento de rivalidades disfuncionales entre los
miembros del consejo en caso de heterogeneidad de sus miembros, que puede traducirse
en una reduccion de los flujos de conocimiento (Michie et al., 2006), donde alcanzar el
consenso para la formulacion de estrategias complejas, como la innovacién, puede ser
mas complicado (Eisenhardt, 1989; Goodstein et al., 1994; Hermalin y Weisbach, 2001;
Judge y Zeithaml, 1992). Estas Gltimas afirmaciones, y tomando como referencia la
Teoria de Stewardship, han llevado a algunos autores a sugerir una asociacion negativa
de esta tipologia de consejeros con la innovacion (Deutsch, 2005; Yoo y Sung, 2015;
Zahra et al., 2000).

Algunos posibles argumentos que respaldan estas afirmaciones tienen que ver, por
ejemplo, con el hecho de que los consejeros externos e independientes no disponen de
informacion suficiente sobre asuntos operativos de la industria o de la tecnologia
directamente relacionada con el negocio de la empresa (Baysinger et al., 1991;
Baysinger y Hoskisson, 1990). Esta carencia de informacién, a su vez, hace que estos
consejeros prefieran, casi exclusivamente, centrar su atencion en el andlisis de los
resultados financieros (Baysinger y Hoskisson, 1990; Gilson y Kraakman, 1991; Hill y
Snell, 1988; Hoskisson et al., 2002) antes que en el control estratégico de la empresa,
dejando de lado las actividades de innovacién. Segun estos autores, la labor de
asesoramiento y control encomendada a los consejeros externos e independiente no
siempre es positiva para la innovacion (Zahra et al., 2000) y la inversion en 1+D (Yoo y
Sung, 2015), y dependera del contexto particular de cada sociedad. Como sefialaron
Baysinger y Hoskisson (1990), en ciertas industrias, para que la innovacion sea
favorecida, la composicién del consejo debe hacer hincapié en el dominio de consejeros
externos e independientes, mientras que en otras industrias el consejo debe priorizar una
composicién con un mayor numero de consejeros ejecutivos, porque se requiera una
mayor integracion para afrontar la turbulencia del sector e informacién mas detallada o
conocimientos especificos de las actividades, dinamica, cultura y funciones de la
empresa que les permita afrontar decisiones complejas (Coles et al., 2008; Hill y Snell,
1988)

Por otra parte, algunos autores como Balsmeier et al. (2014) y Dalziel et al. (2011)

vuelven a destacar la importancia de rasgos de capital humano que van mas alla de la
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independencia o no de los consejeros, y destacan temas relacionados con la educacion
de los consejeros o su experiencia previa, que los puede sesgar hacia decisiones mas
rentables en el corto plazo y no apostar por estrategias de largo plazo como la

innovacion (Carpenter y Westphal, 2001; Dalziel et al., 2011).

Por ultimo, son frecuentes también los trabajos que no llegan a ninguna conclusion
sobre la influencia de esta tipologia de consejeros sobre la innovacion. En efecto,
estudios recientes informaron que la proporcion de consejeros externos e independientes
en el consejo no ejerce ninguna relacion significativa sobre la innovacion (Prencipe,
2016), ni sobre la intensidad de inversion en 1+D (Kor, 2006; Xie, 2011; Yang y Xiong,
2010; Zhang et al., 2014). Segun estos estudios, la supervision de los consejeros
externos e independientes no constituye un mecanismo universalmente eficaz de

gobierno con respecto a la innovacion, de ahi la escasez de resultados concluyentes.

Lo expuesto hasta aqui nos lleva a plantear hipdtesis abiertas sobre la relacion que

ejercen los consejeros externos y/o independientes sobre la innovacion:

Hipotesis 2a: El ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce una influencia

positiva sobre la innovacion.

Hipdtesis 2b: El ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce una influencia

negativa sobre la innovacion.

3.2.2. Los consejeros externos y/o independientes en la empresa familiar

En la empresa familiar, la diferente tipologia de los consejeros también puede llegar a
ejercer una influencia diferente en la innovacién y en las inversiones en 1+D (Corbetta y
Salvato, 2004a), influencia que no necesariamente es igual que en la empresa no

familiar.

En opinion de algunos autores, los consejeros externos e independientes pueden jugar
un papel importante en cualquier empresa. En el caso de la empresa familiar, su
influencia es probable que sea mayor, ya que esta tipologia de consejeros tiene la virtud
de moderar la divergencia de intereses (Miller et al., 2005), asi como reducir los costes
de agencia relacionadas con el altruismo familiar (Schulze at al., 2002) caracteristico de

las empresas familiares.
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Como viene siendo habitual en esta literatura, los pocos trabajos dedicados al analisis de
la influencia de los consejeros externos e independientes de la empresa familiar se han
centrado, mayoritariamente, en el desempefio de estas empresas (Arosa et al., 2010;
Basco y VVoordeckers, 2015; Cabrera y Martin, 2015; Maseda et al., 2015; Robin, 2016;
Salloum et al., 2016; Schellenger et al., 1989; Tsao et al., 2016) y en el valor de la
empresa familiar (Rubino et al., 2016). Segln estos autores, existen indicios de que los
consejeros externos e independientes pueden llegar a ejercer efectos tanto positivos
como negativos en el rendimiento de la empresa familiar en comparacion con la
empresa no familiar. Por lo tanto, la evidencia empirica sobre el anlisis de este tema se

encuentra lejos de ser concluyente.

Recientemente, algunos trabajos basados en argumentos extraidos de la Teoria de
Agencia han informado acerca de una relacion positiva entre la proporcion de
consejeros externos e independientes y el desempefio de la empresa familiar (Tsao et
al., 2016). Seguln estos autores, estos consejeros pueden aportar nuevas experiencias y
perspectivas objetivas, lo cual coadyuvara al proceso de toma de decisiones en el
consejo, favoreciendo el desempefio de la empresa. Otros autores encontraron similar
evidencia, pero solo para las empresas familiares de segunda generacién o posteriores
(Salloum et al., 2016). Segun estos autores, en las empresas familiares de segunda y
siguientes generaciones, la adicion de mas consejeros externos podria coadyuvar en la
reduccion de costes de agencia como consecuencia de la dispersion de la propiedad
familiar, mejorando asi el rendimiento de la empresa. Otros estudios tomando como
referencia la Teoria del Stewardship, argumentaron que esta relacion positiva puede ser
moderada también positivamente por la dualidad de funciones del maximo ejecutivo de
la empresa familiar (Cabrera y Martin, 2015); de modo que esta relacién positiva se
tornard aun maés positiva cuando exista dualidad de funciones del maximo ejecutivo de

la empresa familiar.

Sin embargo, otros autores basados en argumentos extraidos mayoritariamente de la
Teoria del Stewardship han informado acerca de una relacion negativa entre esta
tipologia de consejeros y el desempefio econdémico de la empresa familiar (Baysinger y
Hoskisson, 1990). Segun estos autores, la ausencia de informacion detallada de los

consejeros independientes hace que estos no sean capases de entender la actividad de la
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empresa lo suficientemente bien como para hacer una contribucion significativa que

favorezca el rendimiento econémico de la empresa.

Son frecuentes también los trabajos que no llegan a demostrar ningdn tipo de relacion
entre esta tipologia de consejeros y el valor (Rubino et al., 2016), o el desempefio en la
empresa familiar (Robin, 2016), o que solo la hayan para ciertas empresas familiares en

funcién de su generacién, pero no para todas (Salloum et al., 2016).

En un intento de conciliar ambas posiciones, recientemente algunos autores esgrimieron
una relacion no lineal en forma de una “U” invertida entre la proporcion de consejeros
externos y/o independientes y el rendimiento de la empresa familiar. Segun estos
autores, la proporcion éptima de consejeros externos en el consejo de la empresa
familiar para que esta obtenga mejores resultados debe situarse en torno a una tercera
parte de los consejeros (29% a 35%) (Basco y Voordeckers, 2015); a partir de este
punto, posteriores incrementos ejerceran una influencia negativa sobre el rendimiento
de la empresa familiar. Maseda et al. (2015) extendieron estas conclusiones para las

empresas familiares de primera y segunda generacion.

Como se puede observar, la mayoria de los estudios han examinado el impacto de los
consejeros independientes en los resultados econémicos en la empresa familiar (Arosa
et al., 2010; Baysinger y Hoskisson, 1990; Schellenger et al., 1989; VVoordeckers et al.,
2007). Sin embargo, pocos se han dedicado a analizar el impacto de esta tipologia de
consejeros sobre la innovacion de estas empresas. Algunas excepciones son los estudios
de Matzler et al., (2015), Nahapiet y Ghoshal (1998) y Yoo y Sung (2015). Segun estos
estudios, existen indicios de que los consejeros externos y/o independientes pueden
llegar a influir en la innovacion de la empresa familiar de la manera que se apunta en la
tabla siguiente (Tabla 28).

Tabla 28: Efectos de la proporcion de consejeros externos e independientes en la empresa
familiar sobre la innovacién

Autores

Muestra

Principales hallazgos

Matzler et al.,
2015

134 empresas alemanas
(2000-2009)

El acceso a las capacidades humanas y financieras por
medio de los consejeros independientes permite a la
empresa familiar ser mas capas y estar dispuesto a
participar en actividades innovadoras

Nahapiet y
Ghoshal, 1998

Los consejeros independientes en el consejo de la
empresa familiar facilitan la ampliacion de la
innovacion

Cheny Hsu,

369 empresas

Una mayor proporcion de consejeros independientes
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Autores Muestra Principales hallazgos

2009 taiwanesas (2002-2007) | modera positivamente la relacion negativa entre
propiedad familiar y la inversion en 1+D

314 empresas

Suylee 2013 | yoiwanesas (2005-2007)

Los consejeros externos moderan positivamente la
influencia negativa entre la propiedad familiar y el

Yooy Sung, 100 empresas coreanas . -

2015 (1998-2005) control de las decisiones estratégicas

Yooy Sung, 100 empresas coreanas | Los consejeros externos no ejercen ninguna influencia
| 2015 (1998-2005) sobre la intensidad en 1+D en la empresa familiar

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la Tabla 28, algunos autores, tomando como referencia la
Teoria de Agencia, llegaron a sugerir que puede haber una relacién positiva entre la
proporcion de los consejeros externos y/o independientes en el consejo y la innovacion
en la empresa familiar (Matzler et al., 2014; Nahapiet y Ghoshal, 1998). Segun estos
autores, las capacidades humanas y financieras de estos consejeros permiten a la
empresa familiar ser mas capaz y estar dispuesta a participar en actividades innovadoras
(Matzler et al., 2015), asi como ampliar las actividades de innovacion que ya
desarrollan (Nahapiet y Ghoshal, 1998).

Algunas posibles explicaciones de estos hallazgos pueden encontrarse en el hecho de
que la participacion de esta tipologia de consejeros en el consejo facilita el intercambio
de conocimientos dentro de la organizacion familiar, lo cual puede llegar a influir en la
capacidad de la empresa para innovar, especialmente en este tipo de organizaciones que
dado su caracter suelen tener consejos mas homogéneos y dominados por el
pensamiento a veces Unico de la familia (Aragén-Correa et al., 2007; Perry-Smith y
Shalley, 2003; Zheng, 2010). Esto implica que un gran ndmero de miembros de la
familia en el consejo de administracion puede influir negativamente no solo en los

resultados de la empresa (Hillman y Dalziel, 2003), sino también sobre la innovacion.

Por ultimo, son frecuentes también los trabajos que no encuentran ninguna relacion
entre esta tipologia de consejeros y la innovacion en la empresa familiar. A modo de
ejemplo, Yoo y Sung (2015) argumentaron que los consejeros independientes no
ejercen ninguna influencia sobre la intensidad en 1+D en la empresa familiar. Segin
estos estudios, el nombramiento de consejeros independientes en la empresa familiar
suele estar influenciado por lazos personales de los posibles consejeros independientes
con los miembros de la familia controladora (Chen y Jaggi, 2000) y por la expectativa

de que estos apoyaran las decisiones asumidas por la familia, lo que perjudica su
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independencia real, siendo su influencia sobre las decisiones estratégicas débil o

practicamente nula.

Los argumentos anteriores nos llevan a plantear la siguiente hipdtesis en los siguientes

términos:

Hipotesis 2c: El ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce una influencia

mas positiva sobre la innovacion en la empresa familiar que en la no familiar.

3.3. La estructura de liderazgo: Dualidad de funciones

Otra de las caracteristicas de los consejos ampliamente debatida ha sido la acumulacion
de facultades ejecutivas y las del presidente del consejo de administracion en una misma
persona, es decir, la dualidad de funciones. Por dualidad se entiende que un mismo
individuo ocupe las posiciones de presidente del consejo (Chairman) y director general
y/o consejero delegado (Chief Executive Officer, CEO) (Baliga et al., 1996; Calzada-
Terrados, 2006; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Lorsch y Maclver, 1989; Rechner y
Dalton, 1991; Sanders y Carpenter, 1998; Zahra et al., 2000).

Son muchas las circunstancias y las particularidades de las sociedades que pueden llegar
a incidir en la regulacién de los principales érganos de gobierno® (consejo de
administracion y equipo de direccion) y, por supuesto, en la delimitacion de las
funciones y las responsabilidades que ostenta la presidencia de dichos 6rganos (Alcolea-
Cantos, 2009). Lo que parece claro es que al presidente del consejo le corresponde la
convocatoria de dicho 6rgano, la fijacion del orden del dia de sus reuniones y la
direccién del mismo. Dichas funciones son basicas para el buen funcionamiento del
consejo y el cumplimiento de su funcion fundamental de control y supervisién. Sin
embargo, la dificultad se deriva cuando la monitorizacion o control ha de ser liderada

por el maximo responsable ejecutivo.

La dualidad ha sido objeto de estudio no solo por parte de la literatura académica, sino

también por parte de informes de gobierno corporativo de diferentes paises e

39 Factores tales como la naturaleza de las actividades de la sociedad, la dimension de dichas actividades,
la complejidad tecnoldgica de la misma, la diversidad de los mercados, las caracteristicas de la plantilla,
la cultura organizacional y la historia y tradicion de la misma inciden de manera significativa en la
organizacion de los principales O6rganos de gobierno de la compafila y en la asignacion de
responsabilidades de los mismos (Alcolea-Cantos, 2009).
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instituciones, nacionales e internacionales. Algunos paises optaron por exigir la
separacion de cargos en todas las compafiias. Otras en cambio, optaron por dejar
libertad de organizacion para que cada compafiia establezca la separacion de funciones

gue mejor se adapte a sus necesidades.

Entre los primeros, aquellos que se decantaron por exigir la separacion de funciones
entre presidente del consejo y el primer ejecutivo de la compafiia, destaca el caso de
Reino Unido y el ya citado Informe Cadbury. En el Reino Unido, el Informe Cadbury y
los posteriores informes sobre gobierno corporativo recomiendan enfaticamente que las
funciones de presidente del consejo y primer ejecutivo de la compafiia sean ejercidas
por distintas personas. Dichos codigos establecen que las funciones deben estar
claramente diferenciadas y recogidas por escrito (Cazorla Gonzélez-Serrano, 2013). Asi
pues, tanto el Informe Cadbury como diversos autores (véase por ejemplo: Boyd, 1995;
Dahya et al., 2009; DeRue et al., 2009; Dey et al., 2010) abogan por una division de
funciones entre el presidente del consejo y el primer ejecutivo de la compafiia. A esta
corriente se han sumado algunos otros paises que llevaron adelante cambios en su

sistema de gobierno corporativo, por ejemplo, Francia e Italia.

Francia como consecuencia de los escandalos financieros a los que ya hemos hecho
referencia, llevo adelante medidas para cambiar el sistema de gobierno corporativo de
las principales empresas cotizadas, fruto de este cambio, y a partir de 2001%, las
principales empresas cotizadas francesas pueden adoptar una estructura monista®
(consejo Unico) con el Unico requisito de anular la concentracién de poder (dualidad) del
presidente del consejo que ademas asumia la funcion de primer ejecutivo y presidente
de la compafiia. De este modo el presidente del consejo se configura como el principal
responsable de dirigir e impulsar las actividades del consejo; de otra parte, el director
general, asume las funciones de direccion, gestion y ejecucion, las cuales deberan ser
controladas por el consejo (Cazorla Gonzalez-Serrano, 2011; 2013). En ltalia, al igual

que en Francia, las ultimas reformas de gobierno corporativo establecieron la

40 En Francia la Ley de Nuevas Regulaciones Econdmicas (Nouvelles Regulations Economiques) de 15 de
mayo de 2001, modificé el régimen monista tradicional e introdujo la posibilidad de separar los cargos de
presidente del consejo de administracion y director general de la a compafiia, cargos que hasta esa fecha
eran necesariamente desempefiados por la misma persona.

41 En Francia, La Ley de 24 de julio de 1966 reguld, por primera vez, y por influencia directa de la
tradicion germana, un sistema de administracion dualista estructurado en torno a un directorio u 6rgano
de gestion y representacion, y un consejo de vigilancia como 6rgano de control y supervision del
Directorio (Cazorla Gonzélez-Serrano, 2013).
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incompatibilidad de ser miembro al mismo tiempo del Consiglio di Administrazione y
del Collegio Sindecales (Olcese-Santonja, 2005). En ambos paises la tendencia de la
division de funciones deriva del modelo britanico en el que se distingue el Chairman of

the board del Chief Executive Oficer (Cazorla Gonzalez-Serrano, 2011).

Por otra parte, entre los segundos, aquellos que optaron por dejar una amplia libertad de
organizacion, especial mencion merece los trabajos llevados adelante por la Comision
de la UE. A nivel comunitario, el Libro Verde sobre la normativa de gobierno
corporativo de la UE hecho publico por la Comision en abril de 2011%, en principio se
decantd por la separacion de funciones entre el presidente del consejo y el maximo
ejecutivo de las compafias. Un afio después, en marzo de 2012, el Parlamento Europeo,
a diferencia de la Comisién, adoptd una posicién mas flexible®, y sin contradecir lo
manifestado por la Comision, lleg6 a sugerir, que si bien el punto de partida debe ser la
separacion de funciones, es posible que esta regla pueda adaptarse a las exigencias
concretas del tamafio y peculiaridades de cada compafia (Cazorla Gonzalez-Serrano,
2013). Finalmente, en diciembre de 2012, siguiendo las recomendaciones del
Parlamento Europeo, asi como de diferentes Estados Miembros, la Comision hizo
publico un nuevo Documento* en el que finalmente se decant por mantener un criterio
de neutralidad y dejar en manos de las propias compafiias la adopcion de la estructura

de liderazgo que mejor se adapte a sus necesidades.

Si dirigimos nuestra mirada a otros &mbitos geograficos, en los EE.UU. por ejemplo, la
practica norteamericana ha sido tradicionalmente favorable a la acumulacién de
funciones (dualidad) en la misma persona. Sin embargo, como consecuencia de los
escandalos financieros, principalmente de los casos de Enron y Worldcom, esta préctica
mas que habitual fue cuestionada y fue objeto de varios informes y trabajos empiricos,
los cuales, y en linea con los movimientos de gobierno corporativo de otros contextos,
aconsejaron la separacién de funciones entre el presidente del consejo y el principal
ejecutivo de la compariia (Cazorla Gonzélez-Serrano, 2013). Sin embargo y pese a estas
recomendaciones, la normativa norteamericana sobre gobierno corporativo, al igual que
42 para mayor informacién sobre las propuestas de la Comision Europea sobre las reformas del gobierno
corporativo en las empresas Europas, véase: COM (2011) 164 final.

43 Para mayor informacion sobre este punto, véase: Resolucién del Parlamento Europeo de 29 de marzo
de 2012, sobre normativa de gobierno corporativo para las empresas europeas [2011/2181(IND)].

4 En diciembre de 2012 la Comision Europea hizo pUblico un nuevo documento titulado: Plan de accion:

Derecho de sociedades europeo y gobierno corporativo — un marco juridico moderno para una mayor
participacién de los accionistas y la viabilidad de la empresa [COM (2012) 740 final].
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la comunitaria, se decantd por mantener una posicion neutral (Green, 2004), limitandose
a exigir una explicacion de las razones que llevaron a la compafiia a mantener una

estructura de liderazgo dual (Cazorla Gonzalez-Serrano, 2013).

A esta linea se ha adherido el movimiento de gobierno corporativo espafiol. En efecto,
en el &mbito esparfiol, uno de los temas mas analizados por las diferentes comisiones que
han trabajado en temas de buen gobierno fue el relativo a la conveniencia o no de
recomendar la separacion de funciones del presidente del consejo y del primer ejecutivo
de la compafiia (Crespo-Rodriguez y Zafra-Jiménez, 2005). El Informe Olivencia
(1998), al que ya hemos hecho referencia, desoyendo la posicién doctrinal mayoritaria
que abogaba por una estricta separacion de funciones; adoptd una posicién neutra o
equidistante (Cazorla Gonzéalez-Serrano, 2013), sustentada en la imposibilidad de
acreditar empiricamente la conveniencia 0 no de la acumulacién de funciones, y
recomendd adoptar las medidas necesarias para reducir el riesgo de la concentracion de
poder en una sola persona. Este mismo criterio de neutralidad fue seguido por el
Informe Aldama (2003), por el Cdédigo Conthe (2006) y por el Informe Rodriguez
(2013; 2015). Todos parten del principio de libertad de autorregulacién por el que las
sociedades pueden definir la estructura de liderazgo de sus principales 6rganos de

gobierno atendiendo a las particularidades de cada compafiia.

En el caso espafiol, la dualidad de funciones es ain mas delicada ya que el maximo
ejecutivo de la compafia puede llegar a tener poder absoluto sobre el control de la
empresa. En efecto, el ordenamiento juridico espafiol deja abierta la posibilidad de que
en la misma persona coincidan los cargos de maximo ejecutivo de la empresa,

presidente del consejo de administracion y presidente de la junta de accionistas®.

Por su parte, la investigacion académica se ha acercado al andlisis de este tema
principalmente desde la perspectiva de la Teoria de Agencia. Desde el punto de vista de
esta perspectiva teorica, la acumulacion de funciones de presidente del consejo y
maximo ejecutivo de la compaiiia, puede poner en peligro la capacidad de supervision
del consejo (Denis y McConnell, 2003a; Fama, 1980; Fizel y Louie, 1990; Jackling y
Johl, 2009; Jensen y Meckling, 1976; Lorsch y Maclver, 1989), ya que limita

4 El articulo 191 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital, establece en su apartado 1 que: “salvo disposicion contraria
de los estatutos, el presiente y el secretario de la junta general seran los del consejo de administracion vy,
en su defecto, los designados por los socios concurrentes al comienzo de la reunion”.
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significativamente la independencia del mismo (Baliga et al., 1996; Dalton et al., 1998).
Por otra parte, la dualidad de funciones, invita al atrincheramiento del méximo
ejecutivo, lo cual puede presentar comportamientos oportunistas y generar conflictos de
interés (Finkelstein y D’Aveni, 1994; Prevost et al., 2002). Segun esta teoria, la
dualidad de funciones puede disminuir la eficacia de los mecanismos de seguimiento y
control del consejo mediante el ajuste de la agenda de discusién del consejo (Finkelstein
y D’Aveni, 1994), por lo que la eficacia y eficiencia del consejo puede verse
comprometida si ambas funciones son ejercidas por la misma persona (Blackburn,
1994; Fama y Jensen, 1983; Fama, 1980). En esta linea argumental, Pfeffer (1981)
esgrimiod que la concentracién de poder en la misma persona (dualidad) fortalece el
poder del maximo ejecutivo; lo cual puede llevarle a perseguir preferencias personales y

desatender el interés general (Jensen, 1993; O’Connor at al., 2006).

Otra perspectiva tedrica desde donde se ha abordado el andlisis de este tema, pero de
forma mucho méas marginal, es la Teoria del Stewardship. Esta teoria destaca los efectos
positivos de la acumulacién de funciones en una misma persona (Donaldson y Dauvis,
1989). Desde el punto de vista de esta teoria, la concentracion de funciones permite
eliminar la ambigliedad respecto al liderazgo y legitimidad del lider, evitando
confusiones sobre en quien descansa el poder de la empresa (Baliga et al., 1996; Dalton
et al., 1998; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Sanders y Carpenter, 1998). Asi pues, la
dualidad de funciones, puede llegar a favorecer la efectividad y eficacia del consejo
(Eisenhardt, 1989; Dahya et al., 1996; Donaldson y Davis, 1991; Rechner y Dalton,
1991).

Este acercamiento desde diferentes perspectivas tedricas, ha hecho que no exista un
consenso en la investigacion académica a la hora de concretar los beneficios o
inconvenientes de la dualidad de funciones (Alcolea-Cantos, 2009; Baliga et al., 1996;
Dahya et al., 2009; Dalton et al., 2007; Dey et al., 2010; Faleye, 2007; Finkelstein y
D’Aveni, 1994). Sin embargo, la opcion mas recomendada por diversos estudios es que
la estructura de liderazgo de la compafiia se asigne a diferentes personas (Boyd, 1995;
Dahya et al., 2009; DeRue et al., 2009; Dey et al., 2010; Weir et al., 2002), es decir,
que el maximo ejecutivo de la compafiia sea una persona diferente al presidente del
consejo, porque es lo que puede garantizar mejor las principales funciones del consejo

asociadas a la supervision y control de la direccion y su posible discrecionalidad
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(Abdullah, 2004; Denis y McConnell, 2003a; Jackling y Johl, 2009; Jensen y Meckling,

1976).

Todos estos estudios han examinado el impacto de la dualidad en los resultados de la

empresa. Sin embargo, pocos se han dedicado a analizar el impacto de la estructura de

liderazgo sobre la innovacion. Algunas excepciones son los estudios de Chen (2014),
Chiang y Lin (2007), Kor, 2006, Prencipe (2016), Van Essen et al. (2012), Zahra et al.
(2000) y Zona (2014; 2016). Segun estos estudios, existen indicios de que la dualidad

de funciones puede llegar a ejercer una influencia sobre la innovacion en la empresa. En

la siguiente tabla (Tabla 29) resumimos los principales hallazgos al respecto.

Tabla 29: Efectos de la dualidad de funciones sobre la innovacién

Autores

Muestra

Principales hallazgos

Chiang y Lin, 2007

232 empresas
taiwanesas (1999-2003)

Chouaibi et al., 2009

La dualidad de funciones se relaciona positiva y
significativamente con el nivel de innovacion de
la empresa

Van Essen et al.,
2012

Meta-analiticas de 86
estudios que abarcan
nueve paises asiaticos

Zhang et al., 2014

204 empresas chinas
(2009-2001)

Zhuy Huang, 2014

Empresas chinas (2007-
2010)

La dualidad de funciones se asocia positiva y
significativamente con la inversion en 1+D

Empresas chinas (2003-

La dualidad de funciones se relaciona

1995)

Xie, 2011 2006) positivamente con el rendimiento de las
inversiones en 1+D
77 empresas . . .
Kor, 2006 estadounidenses (1990- La separacion de funciones (no dualidad) se

relaciona positivamente con la inversion en 1+D

Zahra et al., 2000

231 empresas
estadounidenses (1995-
1997)

La no dualidad de funciones se relaciona
positivamente con la innovacion de productos,
procesos y organizativa

271 empresas

La dualidad de funciones modera positivamente la
relacion positiva entre el capital del consejo (nivel

2006)

Chen, 2014 taiwanesas (2007-2010) | de estudios, experiencia especifica y red de
contactos) y la inversion en 1+D

383 empresas La dualidad de funciones modera positiva y

Lim, 2015 estadounidenses (1994- | significativamente la relacion entre la desviacion

positiva del CEO y la intensidad en 1+D

Mezghanni, 2011

Empresas francesas

La dualidad de funciones modera positivamente la
relacion positiva entre las inversiones en I+D y los
resultados de la empresa

301 empresas italianas

Zona, 2014 (2004)
310 empresa
Zona, 2016 estadounidenses (2001-

2007)

La dualidad del CEO y su efecto sobre la
innovacion presenta una forma de una “U”
invertida, de tal forma que aumenta la inversién
de 1+D en las primeras etapas de antigtiedad del
CEO y reduce en las ultimas etapas de la
antiguedad
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Autores Muestra

Principales hallazgos

Mezghanni, 2008 Empresas francesas

Yang y Xiong, 2010

La dualidad de funciones no tiene ningun efecto
significativo sobre la inversion en I1+D de la
empresa

. 478 spin-offs italianas
Prencipe, 2016 (2010-2014)

La dualidad de funciones no tiene ningun efecto
significativo sobre la innovacién en la empresa

~ Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede observar en la Tabla 29, algunos autores llegaron a sugerir que puede
haber una relacion positiva entre la dualidad de funciones y la innovacion en la empresa
(Chiang y Lin, 2007; Chouaibi et al., 2009), la inversion en I+D (Van Essen et al.,
2012; Zhang et al., 2014; Zhu y Huang, 2014), y el rendimiento de las inversiones en
I+D (Xie, 2011).

Algunas posibles explicaciones de esta asociacion positiva, basados en argumentos
extraidos de la Teoria de Stewardship y de la Teoria Basada en los Recursos, pueden
encontrarse en el hecho de que, la dualidad de funciones permite eliminar la
ambiguedad respecto al liderazgo de la compafiia e incrementar la legitimidad de un
lider fuerte, evitando confusiones sobre en quién descansa el poder de la empresa
(Baliga et al., 1996; Dalton et al., 1998; Finkelstein y D'Aveni, 1994; Sanders y
Carpenter, 1998). En estos casos, si el lider (maximo ejecutivo de la compafiia) fuera
proclive a la asuncion de riesgos y se mostrara a favor de estrategias de innovacion,

dicha dualidad ejercera una influencia positiva sobre la innovacion e inversion en 1+D.

Sin embargo, y pese a lo que acabamos de mencionar; otros trabajos, tomando como
referencia la Teoria de Agencia, han sefialado que, cuando existe dualidad, el consejo se
encuentra en una situacion débil en relacién al maximo ejecutivo de la empresa, este
hecho puede complicar cambiar el status quo e introducir nuevas ideas en la compafiia,
lo que perjudicaria la innovacion (Zahra et al., 2000). Segun estos autores, la
centralizacion de poderes en el maximo ejecutivo de la empresa generalmente perjudica
la adopcion de estrategias que impliquen cierto riesgo (Chen y Hsu, 2009; Dalton et al.,
1998; Zahra et al., 2000).

En esta linea argumental, Kor (2006) encontr0 evidencia de que la separacion de
funciones entre el presidente del consejo y el maximo ejecutivo de la empresa se
relaciona positivamente con la intensidad de inversion en 1+D. Por su parte, Zahra et al.
(2000) encontraron evidencia de que la no dualidad de funciones se relaciona

positivamente con la innovacion de productos, procesos y organizativa. En otras
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palabras, la dualidad de funciones puede llegar a ejercer una influencia negativa sobre la
inversion en 1+D y sobre la innovacion en la empresa. Estos resultados estan en linea
con hallazgos previos de que la no dualidad de funciones ejerce una influencia positiva
sobre la seleccion de estrategias que maximizacion el beneficio de la empresa (Dayli y
Dalton, 1994; Sundaramurthy et al., 1997).

Ahora bien, aunque la mayor parte de los estudios se ha interesado por analizar la
influencia directa de la dualidad de funciones del maximo ejecutivo de la empresa sobre
la innovacion, algunos autores se han interesado por investigar los efectos moderadores
(Chen, 2014; Lim, 2015; Mezghanni, 2011) y las relaciones no lineales (Zona, 2014,
2016) de la dualidad de funciones sobre la innovacion. Y también destacan los trabajos
que no llegan a demostrar la existencia de efectos entre la dualidad y la innovacion. A
modo de ejemplo Mezghanni (2008) y Yang y Xiong (2010) argumentaron que la
dualidad de funciones no ejerce ningun efecto significativo sobre la intensidad en 1+D
ni sobre la inversion en 1+D de la empresa. Por su parte, Prencipe (2016) no encontrd

ninguna evidencia acerca de la dualidad de funciones sobre la innovacion en la empresa.

Los argumentos anteriores animan a plantear hipétesis abiertas en relacion al impacto

de la dualidad sobre la innovacioén:

Hipdtesis 3a: La dualidad de funciones ejerce una influencia positiva sobre la

innovacion.

Hipdtesis 3b: La dualidad de funciones ejerce una influencia negativa sobre la

innovacion.

3.3.1. Laestructura de liderazgo en la empresa familiar: Dualidad de funciones

En el caso de la empresa familiar, la dualidad esta muy generalizada y su influencia es
probable que sea mayor (Shanker y Astrachan, 1996; Westhead y Cowling, 1998; Zehir
et al., 2011). La empresa familiar puede ser mas vulnerable a los problemas de
autocontrol (Chang et al., 2010) ya que, con frecuencia, en la misma persona suelen
recaer las funciones no solo de méximo ejecutivo de la empresa y presidente del
consejo, sino también la del maximo accionista de la misma. Cuando dichas funciones
no estan concentradas en la misma persona, a menudo las funciones del maximo

ejecutivo de la empresa y presidente del consejo recaen en padres, hijos o hermanos
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(Daily y Dalton, 1997). Este hecho hace que los miembros de la familia, y
principalmente el méximo ejecutivo de la empresa, no tenga que justificar sus acciones

ante el consejo (Chang et al., 2010).

Estos argumentos ponen de manifiesto la importancia de analizar la influencia que la
dualidad de funciones puede llegar a ejercer en la empresa familiar, y de forma

particular sobre la innovacion, aunque los trabajos al respecto son escasos.

Estos se han centrado, mayoritariamente, en el desempefio de la empresa familiar
(Blanco et al., 2016; Cabrera y Martin, 2015; Chu, 2011; Liu et al., 2010; Miller y Le
Breton-Miller, 2006; Rouyer, 2016; Sciascia y Mazzola, 2008; Tsao et al., 2016; Zehir
etal., 2011) y en el valor de la empresa (Rubino et al., 2016; Sitthipongpanich y Polsiri,
2015). Los resultados, como es habitual en esta literatura, son mixtos y poco
concluyentes. En el caso concreto de la innovacion, los estudios son escasos, aunque
apuntan a indicios de que la dualidad de funciones puede llegar a influir sobre la

inversion en 1+D (Ashwin et al., 2015) y sobre la innovacién en la empresa familiar.

Algunos autores, apoyandose principalmente en la Teoria de Agencia, argumentaron
una relacion negativa entre la dualidad de funciones y la innovacion en la empresa
familiar (Chin et al., 2009), aportando evidencia de que la innovacion es menor en las
empresas familiares cuyo propietario mayoritario ejerce también las funciones de

méaximo ejecutivo de la empresa y de presidente del consejo de administracion.

Algunas posibles explicaciones de esta evidencia negativa pueden encontrarse en el
hecho de que las empresas familiares se describen como més adversas al riesgo (De
Massis et al., 2013; Gomez-Mejia et al., 2007; Zehir et al., 2001). Esta aversion al
riesgo podria influir negativamente en la toma de decisiones estratégicas (Perel, 2002)
como la apuesta por la innovacion. Y si la empresa se encuentra gobernada y gestionada
por un miembro de la familia y este también presenta aversion al riesgo, es logico
suponer que ejercera una influencia negativa hacia la innovacion y limitara la inversion
en 1+D. Otra posible explicacién de esta asociacion negativa esta relacionada con el
altruismo familiar. En opinion de algunos autores, como Lubatkin et al. (2005) y
Schulze et al. (2001; 2003) el altruismo familiar puede reducir la eficacia de los
miembros del consejo de administracién y del equipo de direccion. Las empresas

familiares a menudo suelen nombrar a miembros de la familia para que ocupen
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posiciones en los principales 6rganos de gobierno de la empresa en lugar de contratar a
profesionales cualificados (Lee, 2006; Sirmon y Hitt, 2003). En algunos contextos,
como el asiatico por ejemplo, los familiares no cualificados son preferibles a los
profesionales externos (Weidenbaum, 1996). Este hecho podria restringir
significativamente la capacidad del consejo en la seleccion y evaluacion de los
proyectos de innovacion (Lee, 2006) y de las inversiones en I+D; repercutiendo de

forma negativa en la capacidad innovadora de la empresa familiar (Wu et al., 2005).

Sin embargo, otros autores apoyandose principalmente en la Teoria del Stewardship,
argumentaron que la dualidad de funciones del méximo ejecutivo de la empresa puede
llegar a ejercer una influencia positiva y significativa sobre la inversion en I+D en la

empresa familiar (Ashwin et al., 2015) y sobre la innovacién en general.

Algunas posibles explicaciones acerca de estos argumentos a favor de esta asociacién
positiva pueden encontrarse en el hecho de que en la empresa familiar los objetivos de
propietarios y directivos de la empresa se encuentran alineados (Davis et al., 1997), v,
como consecuencia de ello, el riesgo de comportamiento oportunista es bajo o nulo
(Davis et al., 1997). Esto puede beneficiar la innovacion cuando la empresa muestra una
clara orientacién hacia el largo plazo, el crecimiento y la supervivencia, aunque esto
suponga la asuncion de riesgos. Otra posible explicacion de esta asociacion positiva
puede encontrase en el hecho de que los miembros de la familia, tienen un mayor grado
de conocimiento de la empresa, lo que puede incidir positivamente en sus habilidades
de administracion de la misma (Ashwin et al., 2015), lo que explica que poderes méas
concentrados terminen beneficiando a la organizacion, sobre todo en entornos inciertos
donde las habilidades de gestion y los amplios conocimientos de los érganos de poder
son necesarios (lyengar y Zampelli, 2009), y en estrategias que implican riesgo. De
hecho, Liang et al. (2013), encontraron evidencia de cdmo una mayor proporcion de
miembros de la familia en los 6rganos de gobierno de la empresa puede llegar a
implicar mayor eficiencia en el proceso de innovacion. Segun estos autores, la
participacion de la familia en el equipo de gestion favorece la formulacion de estrategias
especificas de innovacion, mientras que la participacién de la familia en el consejo de
administracion favorece la ratificacion y el seguimiento de dicha estrategia (Anderson y
Reeb, 2004). Algunos autores como Baliga et al. (1996); Dalton et al. (1998);
Finkelstein y D'Aveni (1994); Sanders y Carpenter (1998), ratifican estos hallazgos y
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argumentaron que en las empresas familiares la acumulacion de funciones en la misma
persona permite eliminar la ambigliedad respecto al liderazgo y legitimidad del lider,
evitando confusiones sobre en quien descansa el poder de decision de la empresa. En
principio, esta unidad de mando permitiria al director general de la empresa familiar
estar en mejor posicion para tomar decisiones arriesgadas y a largo plazo, como las

inversiones en 1+D.

Los argumentos de esta Gltima teoria, y los estudios que lo apoyan, mas recientes que

los que se apoyan en la Teoria de Agencia, sugieren proponer la siguiente hipdtesis:

Hipotesis 3c: La dualidad de funciones ejerce una influencia mas positiva sobre la

innovacion en la empresa familiar que en la no familiar.

3.4. La diversidad de género en el consejo de administracion

La diversidad de género en el consejo de administracion constituye un tema de reciente
relevancia en los estudios sobre gobierno corporativo (Kang et al., 2007; Terjesen et al.,
2009). En comparacion con otros atributos demogréaficos del consejo, la diversidad de
género parece haber despertado mayor interés en la investigacion académica (Erhardt et
al., 2003) que a nivel practico. En principio, la mayoria de las investigaciones se
centraron en las barreras que las mujeres deben superar para poder ser designadas como
miembros del consejo de administracion (Burke, 1997; Singh y Vinnicombe, 2004). Y,
aunque existen argumentos a favor de un mayor nimero de mujeres en los consejos
(Burke, 1997; Cassell, 2000; Huse, 2005; Singh et al., 2001; 2006), en la mayoria de las
empresas, su presencia aun sigue siendo puramente simbolica (Daily y Dalton, 2003;
Singh et al., 2001; Terjesen et al., 2009).

En un intento de cambiar este desequilibrio, algunos paises —principalmente europeos—
e instituciones puablicas y privadas han llevado adelante importantes reformas
normativas*. Estas reformas tienen por objetivo fomentar la diversidad de género en los

maximos drganos de toma de decisiones, al menos en las principales empresas que

4 Con relacion a este tema, ya desde determinadas organizaciones internacionales como la OIT (véase
por ejemplo, OIT (1998), Documento GB.271/STM/4) o la ONU (véase por ejemplo, ONU (1976; 1983),
“Convencion Internacional para la eliminacion de todas las formas de discriminacion contra la mujer”
aprobada por la Asamblea General de las Naciones Unidas en diciembre de 1976 y ratificada por Espafa
en 1983) se ha favorecido el analisis y estudio sobre la escasez de mujeres directivas en los principales
organos de gobierno de las principales empresas cotizadas.
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cotizan en bolsa y en el sector publico. La siguiente tabla (Tabla 30) resume el estado

del arte de la regulacion de la diversidad de género en Europa.

Tabla 30: Cuotas de diversidad de género en los paises europeos

Pais Cédigo de buen gobierno Legislacion interna
Respeto a la diversidad y
adecuada consideracion a las La ley impone una cuota de
mujeres se tendra en cuenta en al menos el 30% de 2015
Alemania | el nombramiento del consejo | 2010 | diversidad de género en los | (en vigor desde
de administracion y en el consejos de las principales | el 2016)
desempefio de los puestos de empresas cotizadas
direccion en la empresa
La diversidad de género debe La ley impone al menos un
ser tenida en cuenta en las tercio de cada género en el 2011
Bélgica politicas clave de las empresas | 2009 | consejo de administracion | (5 afios para su
y en la composicion del de las empresas publicas y | cumplimiento)
consejo cotizadas
La politica de seleccion de
consejeros debe promover el La ley requiere favorecer la
L , o p 2015
~ objetivo de que el nimero de diversidad de género en la .
Espafia . 2015 L ; (en vigor desde
consejeras  represente,  al composicién del consejo de 2015)
menos el 30% del total de administracion
miembros del consejo
ampbos ’ 8Neros esﬂén diversidad de género del 2004
Finlandia g . 2010 | 40% en las empresas de | (en vigor desde
representados en el consejo de .
- - propiedad totalmente | 2006)
administracion de las empresas
A estatal
publicas
La ley requiere una cuota
Las mismas cuotas segin lo de diversidad de género del 2011
Francia dispuesto por la legislacion | 2011 | 40% para las grandes | (en vigor desde
interna (40%) empresas que cotizan en | 2016)
bolsa
El consejo de supervision Las grandes empresas (mas
preparara un perfil de su de 250 trabajadores) estan 2011
Holanda | tamafio y composicion, que | 2008 | obligadas a tener al menos | (en vigor desde
considere la diversidad de el 30% de diversidad de | 2016)
género género en el consejo
La ley requiere una cuota
de al menos un 20% de
Los _benefiios  dela| | e
diversidad, incluyendo el mp y 2011
. . propiedad estatal. .
Italia género, deben tenerse en | 2011 ; . | (en vigor desde
. Porcentaje que  deberd
cuenta en la revision anual de . 2012)
o : incrementarse de manera
la composicidn del consejo g
gradual en cada reeleccion
trianual hasta alcanzar un
minimo de un tercio
Todas las empresas 2003
Norueaa cotizadas estan obligadas a | (en vigor desde
9 tener al menos un 40% de | 2006, debera
diversidad de género en el | cumplirse hasta
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Pais Cddigo de buen gobierno Legislacion interna
consejo el 2008)
El Cod_|go de _Buen Gob_|erno Dado las particularidades
del Reino Unido recomienda
. . del Derecho
que la busqueda de candidatos N
X L consuetudinario de este
. se haga con la debida atencidn P . S
Reino . pais, no existe legislacion
- a los beneficios de la| 2010 e
Unido Lo . especifica sobre la
diversidad, incluyendo el diversidad de gé |
énero. Se requiere una cuota Iversidad de genero en fas
genero. oS¢ . principales empresas
de diversidad de género del cotizadas
25% en las empresas cotizadas
Se requiere una cuota de Se estd debatiendo la
Suecia diversidad de género del 25% | 2008 | cuestion de las cuotas de
en las empresas cotizadas género
La Comision de la UE esta
trabajando  en  normas
comunitarias con las que
Union pretende alcanzar una
Europea diversidad de género del
40% en las principales
empresas  cotizadas  de
Europa hasta 2020

Fuente: Adaptado de Bianco et al. (2015).

Como se puede observar en la Tabla 30, la mayoria de los paises europeos cuentan con
disposiciones legales sobre cuotas de diversidad de género en los principales érganos de
gobierno de las empresas cotizadas y de propiedad o participacion estatal. Noruega y
Finlandia fueron dos de los primeros paises en reglamentar este tema via normativa
interna, en 2003 y 2004 respectivamente. En Noruega, el gobierno ha establecido un
minimo legal del 40% de mujeres en los consejos de administracion de las grandes
empresas cotizadas (Torchia et al., 2011). Por su parte, Finlandia requirié una cuota de
diversidad de género también del 40%, pero para las empresas de propiedad estatal. A
estos paises les siguieron, Bélgica (2011), que requirié que al menos un tercio de cada
género estuviera representado en las empresas publicas y cotizadas. Francia (2011)
requirié una cuota de diversidad de género del 40% para las grandes empresas cotizadas
que debia cumplirse a partir de 2016 (Galia y Zenou, 2012). Holanda (2011) obligo a las
grandes empresas de méas de 250 trabajadores a tener al menos un 30% de mujeres en el
consejo de administracion. En Italia (2011), se establecié un minimo legal de un 20% de
diversidad de género en los consejos de administracion en las empresas cotizadas y en
las de propiedad estatal, porcentaje que debera incrementarse de manera gradual hasta
alcanzar un tercio del consejo (Bianco et al., 2015). En Alemania (2015), se impuso una
cuota de al menos un 30% de mujeres en los consejos de administracion de las grandes

empresas cotizadas. En Espafia (2015) el gobierno solicité a las empresas mercantiles
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favorecer la diversidad de género en la composicion del consejo de administracion, sin
contemplar plazos ni cuotas, aunque esto no representd una obligacion para las
empresas. Suecia se encuentra en pleno debate acerca de introducir cuotas de diversidad
de género en los principales 6rganos de gobierno de las grandes empresas cotizadas. Y a
nivel comunitario, la Comision de la UE viene impulsando reformas legislativas con las
que pretende que todas las empresas cotizadas de los Estados miembros, alcancen una
diversidad de género en el consejo de administracion de al menos el 40% a finales del
2020%. En Reino Unido, los usos y practicas sociales han dispuesto que a partir de 2015
la diversidad de género en el consejo debe alcanzar al menos el 25% (Gul et al., 2011;
Vinnicombe et al., 2014).

Por su parte, en lo que se refiere a la diversidad de género en los codigos de buen
gobierno, Suecia y Holanda fueron dos de los primeros paises en reglamentar este tema,
ambos en 2008. Suecia requirié una cuota de diversidad de género del 25% en las
principales empresas cotizadas. Por su parte, Holanda requirio que el consejo de
administracion conforme un érgano donde se tenga en cuenta la diversidad de género,
sin especificar porcentaje. A estos dos primeros paises les siguieron préacticamente la
totalidad de los demas paises europeos; todos y cada uno de ellos disponen, o bien de

cuotas de diversidad de género, o recomendaciones sobre el tema.

Como resultado de estos cambios legislativos, en algunos paises el porcentaje de
mujeres en los consejos de administracion ha crecido significativamente en los Gltimos
afios, estando muy cerca de alcanzar los objetivos trazados. Algunos ejemplos de estos
cambios son los consejos de administracion de las principales empresas cotizadas de
Noruega 35,5% (OBX index), Finlandia 29,9% (OMX Helsinki 25 index), Francia
29,7% (CAC 40 index), Suecia 28,8% (OMX Stockholm 30 index), Bélgica 23,4%
(BEL-20 Institutional index 20), Reino Unido 22,8% (FTSE 100 index), Dinamarca
21,9% (OMX Copenhagen 20 index) y Holanda 21.0% (AEX index)*. Sin embargo,
esta tendencia a nivel de formulaciéon de politicas, no estd tan clara a nivel practico,
donde muchas preguntas pueden ser planteadas acerca de la validez de las hipotesis

sobre las ventajas de nombrar a mujeres en los consejos (Sheridan et al., 2011).

47 Con relacion a este mismo tema, la Comision Europea ya ha aprobado algunas normativas comunitarias
(véase por ejemplo: Directivas 76/207/CEE; 2002/73/CE y 2006/54/CE) con la que pretende fomentar la
igualdad de trato entre hombres y mujeres en lo que se refiere al acceso al empleo, a la formacion
profesional y las condiciones de trabajo en las principales empresas de los Estados Miembros.

48 Para mayor informacion, véase Informe Catalyts 2015.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

En nuestro contexto, ni el Informe Olivencia (1998) ni el Informe Aldama (2003)
elaboraron recomendaciones explicitas acerca de la diversidad de género en el consejo
de administracion. Este tema fue abordado recién en 2006 por el Codigo Conthe por
medio de su recomendacion 15. Por medio de dicha recomendacion, el Codigo Conthe
invito a las sociedades con escasa representacion femenina en sus consejos a hacer un
esfuerzo deliberado por buscar e incorporar a posibles candidatas mujeres cada vez que
deba cubrirse alguna vacante en el consejo. Recientemente, la CNMV en el Gltimo
CUBG de las Sociedades Cotizadas (Informe Rodriguez, 2015), hecho publico en
febrero de 2015, dio un paso méas y recomendo la inclusién de objetivos concretos que
favorezcan la inclusion de mas mujeres en los consejos de administracion®. En
concreto, recomendo6 que la proporcion de mujeres en el consejo alcance al menos el
30% del total de los miembros del consejo (Informe Rodriguez, 2015), siendo el

horizonte para alcanzar este objetivo, finales del afio 2020.

Sin embargo, y pese a estas recomendaciones, no se ha producido un incremento
significativo en el nimero de mujeres consejeras. De una revision de los informes de
gobierno corporativo de las sociedades cotizadas espafiolas, accesible a través de la web
de la CNMV, se evidencia un escaso seguimiento de dichas recomendaciones. En
efecto, en el Gltimo informe hecho publico por la CNMV respecto al afio 2013, se
evidencia que la representacion de mujeres en el consejo de administracion de las
principales empresas cotizadas del IBEX35 representa tan solo el 15,6% del consejo®.
A la luz de estos datos, y habiendo transcurrido ya mas de 10 afios desde que fuera
hecho publico la primera recomendacién para favorecer la diversidad de género en el
consejo de administracion (mayo de 2006) y a falta de 3 afios para el cumplimiento del
objetivo trazado por el Informe Rodriguez de 2015 (30% de diversidad de género), tan
solo se ha alcanzado el 50% de dicho objetivo; lo cual hace que el panorama no sea del

4% Como ha venido siendo habitual en las reformas de gobierno corporativo, el tema de la diversidad de
género en el consejo de administracion también ha sido objeto de regulacion legislativa. Recientemente,
la Ley 31/2014, de 3 de diciembre por la que se modifica la LSC para la mejora del gobierno corporativo,
introdujo modificaciones en la LSC, dichas modificaciones establecen la obligacion para el consejo de
administracion de velar por que los procedimientos de seleccidn de sus miembros favorezca la diversidad
de género y la prohibicion de establecer sesgos implicitos que puedan implicar discriminacion alguna
contra uno de los sexos (Art. 529 bis).

0 En Espaiia, a principios de 2004, el consejo de administracion tipico en una compaiiia del IBEX35
contaba con 15 consejeros, de los cuales solo el 3,57% de los puestos eran ocupadas por mujeres. En otras
palabras, solo 16 mujeres sobre un total de 532 consejeros ocupaban puestos en los consejos de
administracion de las empresas del IBEX35 (Pérez-Carrillo, 2009c), situdndose a la cola del ranking de
las diversidad de género en los consejos de administracion de las grandes empresas cotizadas, apenas por
delante de Italia, Portugal y Japon (y otros paises asiaticos), lejos de paises como Dinamarca y Noruega.
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todo alentador ya que es posible adelantar dificultades para el cumplimiento del
objetivo trazado para el afio 2020.

Aunque no existe consenso acerca de los beneficios de la diversidad de género en los
consejos de administracion, son diversos los estudios que apoyan sus resultados
positivos (Bianco et al., 2015; Bilimoria y Huse, 1997; Carver, 2002; Cassell, 2000;
Daily y Dalton, 2003; Huse, 2005; Midavaine et al., 2016; Rubino et al., 2016; Singh et
al., 2006). Algunos trabajos han sugerido que las mujeres en el consejo de
administracion pueden afadir algunos beneficios importantes para el buen
funcionamiento del consejo y dar lugar a ventajas competitivas a través del acceso a una
mayor base de conocimientos, mayor creatividad y mayor innovacién (Sheridan et al.,
2011). Algunas otras ventajas de nombrar a mujeres en los consejos pueden ser la
consecucion de un mejor ambiente de trabajo (Bilimoria y Huse, 1997; Selby, 2000), lo
que puede dar lugar a reuniones mas frecuentes y mayor asistencia (Adams y Ferreira,
2009); un liderazgo mas participativo y orientado a procesos (Daily y Dalton, 2003);
nuevos estilos de trabajo y toma de decisiones (Casey et al.,, 2011); diferentes
experiencias y puntos de vista en comparacion con los consejeros masculinos (Daily y
Dalton, 2003); mayor diligencia que muchos de sus homoélogos masculinos (Huse y
Solberg, 2006); uso de diferentes enfoques en el tratamiento de la informacion y, mayor
calidad en las deliberaciones del consejo (Gul et al., 2011; Huse y Solberg, 2006;
Mclnerney-Lacombe et al., 2008; Pearce y Zahra, 1991; Stephenson, 2004), lo que
puede mejorar la toma de decisiones y el liderazgo en las organizaciones (Gul et al.,
2011; Pearce y Zahra, 1991).

La mayoria de estas ventajas surgen de los beneficios de tener mayor diversidad en los
consejos, que no solo permite a los consejeros considerar otras ideas y puntos de vistas
gue cambian el status quo, sino también los beneficios de la feminidad, que basicamente
implica una mayor vulnerabilidad ante las demandas de otros, y su oposiciéon a la
masculinidad dominante en los consejos, cuyo énfasis radica sobre todo en la busqueda

de la coordinacion, el control y el cumplimiento de metas (Sheridan et al., 2011).

Estos argumentos han llevado a algunos autores a sefialar que la proporcién de mujeres
en el consejo de administracion se encuentra relacionada positivamente con el valor de
la empresa (Carter et al., 2003; Rubino et al., 2016); con el desempefio financiero
(Adams y Ferreira, 2004; Bilimoria y Piderit, 1994; Daily et al., 1999; Farrell y Hersch,
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2001; Francoeur et al., 2008); con el nivel de divulgacion de la informacion (Gul et al.,

2011); asi como con el nivel de innovacién (Miller y Triana, 2009; Torchia et al., 2011).

Recientemente, Campbell y Minguez (2010) y Kang et al. (2010) argumentaron que los

mercados de valores responden positivamente a los anuncios de nuevos nombramientos

de mujeres en los consejos de administracion.

Por otra parte, algunos autores han sugerido que la diversidad de género podria

aumentar la probabilidad de conflictos intra-grupo en el consejo (Treichler, 1995),

demorando el proceso de toma de decisiones (Goodstein et al., 1994). Asimismo,

algunos estudios han sugerido una mayor aversion al riesgo por parte de las mujeres en

la toma de decisiones (Barsky et al., 1997; Sunden y Surette, 1998), lo que podria

afectar a la asignacion de recursos de la organizacion a inversiones arriesgadas, como la

inversion en 1+D e innovacion. Otros estudios en cambio, no encontraron ninguna

relacion entre la diversidad de género y algunas medidas del rendimiento de la empresa,

como por ejemplo, el valor de la empresa (Ashwin et al., 2015).

Sin embargo, pocos estudios han demostrado empiricamente que una mayor diversidad

de género en el consejo potencie los gastos en 1+D y la estrategia de innovacion de la

empresa. Algunas excepciones son los estudios de Bianchi et al. (2012); Chen et al.
(2015); Galia y Zenou (2012); Hillman et al. (2002); McCahery y Vermeulen (2014);
Miller y Triana (2009); @stergaard et al. (2011); Torchia et al. (2011) y Torchia (2013).

El anélisis de la diversidad de género resulta de especial interés cuando estudiamos la

innovacion, ya que la diversidad de género, como hemos visto, puede llegar a influir la

capacidad de percepcion y puntos de vista que se aportan desde el consejo, llegando a

afectar directamente a la formulacién de la estrategia de la organizacion y a la funcion

de supervision. De hecho, investigaciones recientes han puesto de manifiesto la relacion

que puede existir entre la diversidad de género en el consejo de administracion y la

innovacion de la empresa (Galia y Zenou, 2012; Hillman et al., 2002; Miller y Triana,
2009; Ostergaard et al., 2011; Torchia et al., 2011). Sin embargo, los resultados

encontrados son muy dispares y no ha sido posible llegar a un acuerdo sobre como es

dicha relacion. La siguiente tabla (Tabla 31) muestra algunos de los principales

hallazgos en este sentido.
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Tabla 31: Efectos de la diversidad de género sobre la innovacién

Autores Muestra Principales hallazgos

Miller y Triana, 432 empresas N ) .

2009 estadounidenses (2002-2005) La <_j|\_/er5|d_e}d de género en el consejo de
administracion afecta positivamente a la

@stergaard et al., 1648 empresas danesas inNovVacion

2011 (2003-2005)

Hillman et al., 2002

275 empresas
estadounidenses (1993-1997)

Una alta proporcion de mujeres en el consejo
influye positivamente en la innovacion en

Vermeulen, 2014

estadounidenses, europeas y
asiaticas (2012)

Galia'y Zenou, 176 empresas francesas .
2012 (2006-2008) marketing

70 empresas estadounidenses | La diversidad de género en el consejo afiade
McCahery y (2011-2012); 40 empresas mayor diversidad de conocimientos Yy

habilidades, lo que contribuye al crecimiento y
al potencial de la innovacion

Torchia, 2013

Torchia et al., 2011

317 empresas noruegas
(2005-2006)

Cuando hay mas de tres mujeres en el consejo
de administraciéon, sus efectos sobre la
innovacion son positivos

Galiay Zenou,
2012

176 empresas francesas
(2006-2008)

La diversidad de género en el consejo de
administracion influye negativamente a la
innovacion de producto

Chenetal., 2016

Empresas del S&P 500
(1998-2013), panel
incompleto con una serie de
observaciones gue oscilan
entre 7.380 y 16883

La diversidad de género en el consejo de
administracion modera  positivamente la
relacion entre las inversiones en I+D, por un
lado, y la volatilidad futura de las empresas y
sus costos de deuda, por otra parte

Midavaine et al.,
2016

250 empresas
estadounidenses de alta
tecnologia (7 afios)

La diversidad de género en el consejo de
administracion modera  positivamente la
relacion positiva entre diversidad del consejo y
la capacidad de innovacion de la empresa

Bianchi et al., 2012

69 empresas italianas (2006-
2010)

No existe relacion entre la diversidad de
género en consejo de administracion y la
innovacion

Galia y Senou, 2012

176 empresas francesas
(2006-2008)

No existe ninguna relacion entre la diversidad
de género y la innovacién organizativa de la
empresa.

Fuente: Elaboracion propia

Como se puede observar en la Tabla 31, algunos autores sugieren que puede haber una

relacion positiva entre la diversidad de género y la innovacion (Miller y Triana, 2009;

@stergaard et al., 2011), principalmente sobre la innovacion en marketing (Hillman et

al., 2002; Galia 'y Zenou, 2012), o sobre las oportunidades de innovacién (McCahery y

Vermeulen, 2014). La mayor parte de los argumentos que justifican esta relacion

positiva emergen de la perspectiva de la Teoria de Agencia (Mallette y Fowler, 1992).

Algunos argumentos a favor de estos postulados hacen referencia a que las mujeres en

el consejo aportan nuevas perspectivas, diferentes experiencias, conocimientos y

habilidades utiles que influyen positivamente sobre la innovacion empresarial (Hillman

et al., 2002; Galia 'y Zenou, 2012). Esto se debe principalmente a su mejor comprension

del comportamiento del consumidor, las necesidades de los clientes, asi como de los
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medios y oportunidades de las empresas para satisfacer esas necesidades (Galia y
Zenou, 2012; Kang et al., 2007; Miller y Triana, 2009). En opinion de estos autores, la
diversidad de género en el consejo es una sefial de que la empresa se encuentra bien

posicionada para satisfacer las necesidades de los mercados (Miller y Triana, 2009).

En la misma linea argumental, algunos autores como Torchia et al. (2011) y Torchia
(2013) sugieren que para que los efectos de la diversidad de género en el consejo sobre
la innovacion sean mas notorios, el nimero de mujeres necesita ser mejorada para
alcanzar una masa critica. En opinion de estos autores, pasar de una representacion
simbdlica de una o dos mujeres en el consejo, a una minoria consistente de por lo menos
tres mujeres, hace que sea posible mejorar el nivel de innovacion de la empresa. Estas
afirmaciones son consistentes con los hallazgos de Kanter (1977) que sostiene que
cuando el tamafio del grupo minoritario aumenta hasta alcanzar la masa critica, el grado
de influencia de dicho grupo aumenta. Segun estos autores, cuando el grupo minoritario
alcanza una masa critica, un cambio cualitativo se lleva a cabo en la naturaleza de la

interaccion del grupo, favoreciendo el desarrollo de nuevas ideas y de la innovacion.

A pesar de estos argumentos a favor de un mayor namero de mujeres en los 6rganos de
toma de decisiones, la mayoria de los consejos de administracion de las principales
empresas cotizadas solo cuentan con una consejera 0 una minoria de mujeres (Daily y
Dalton, 2003).

Y de hecho, los resultados obtenidos por la investigacion académica acerca de la
influencia de la diversidad de género sobre la innovacion no son concluyentes. A pesar
de los argumentos a favor de un mayor nimero de mujeres en el consejo, algunos
autores encontraron argumentos que justifican una relacion negativa entre la diversidad
de género en el consejo y la innovacion. Por ejemplo, Galia y Zenou (2012) encontraron
que la diversidad de género en el consejo podria beneficiar a algunos tipos de
innovacion, pero no a otros, y ponen de manifiesto la influencia negativa de la
diversidad de género, por ejemplo, en la innovacion de productos. Algunas posibles
explicaciones de esta relacion negativa, pueden encontrarse en el hecho de que las
mujeres en el consejo son mas propensas a adoptar estrategias de menor riesgo
(Minguez y Martin, 2011) dejando de lado las inversiones arriesgadas en I+D e

innovacion.
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Por ultimo, son frecuentes también los estudios que no llegan a demostrar si existen
efectos significativos de la diversidad de género sobre la innovacion. A modo de
ejemplo, Bianchi et al. (2012) argumentaron que la diversidad de género en el consejo
no ejerce ningun tipo de influencia sobre la innovacion de la empresa; especialmente
sobre la innovacion organizacional (Galia y Zenou, 2012). Algunas posibles
explicaciones de estos hallazgos pueden encontrarse en el hecho de que en la mayoria
de los consejos de administracion de las principales empresas cotizadas, las mujeres
estan infra-representadas a nivel del consejo (Bianchi et al., 2012; Galia y Zenou,
2012), haciendo dificil la obtencion de resultados consistentes acerca de la verdadera

influencia de la diversidad de género en el consejo sobre la innovacion.

Esta inconsistencia pone de manifiesto la importancia de analizar dicha influencia. La
ausencia de acuerdo nos anima a plantear nuestras siguientes hipdtesis en los siguientes

términos:

Hipotesis 4a: La diversidad de género en el consejo ejerce una influencia positiva sobre

la innovacion.

Hipotesis 4b: La diversidad de género en el consejo ejerce una influencia negativa

sobre la innovacion.

3.4.1. La diversidad de género en el consejo de administracion en la empresa familiar

Resulta también relevante analizar la influencia que la diversidad de género puede llegar
a ejercer en el gobierno de la empresa familiar. Hasta donde conocemos,
investigaciones anteriores no han mostrado especial interés en el analisis acerca de la
influencia que la diversidad de género en los principales 6érganos de gobierno puede

Ilegar a ejercer sobre la innovacion en el caso especifico de la empresa familiar.

Los pocos estudios sobre la diversidad de género en la empresa familiar han
argumentado que el nombramiento de mujeres en el consejo de administracion en las
empresas familiares se encuentra fuertemente influenciado por los vinculos familiares o
por el accionista de control (Burke, 1997; Claessens et al., 2000; Chen y Jaggi, 2000;
Mak y Kusnadi, 2005; Westhead y Cowling, 1998), y por la expectativa de que estas
apoyaran a la gestion en las decisiones importantes (Chen y Jaggi, 2000). Estos estudios

fueron corroborados recientemente por Minguez y Martin (2011), Darmadi (2013);



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

Nekhili y Gatfaoui (2013); Abdullad (2014) y Loukil y Yousfi (2016). Estos autores
encontraron evidencia de que la propiedad familiar tiende a favorecer el nombramiento
de mujeres, normalmente miembros de la familia, en el consejo de administracion. En
este Ultimo caso, el escenario mas comun es que las mujeres nombradas para el consejo
son aquellas capaces de ajustarse a las normas dominantes de sus homologos
masculinos, normalmente, también miembros de la familia (Casey et al., 2011; Sheridan
etal., 2011).

Existe un debate abierto sobre si las caracteristicas de las mujeres en el consejo son las
mismas cuando se comparan empresas familiares y no familiares y, por lo tanto, si cabe
esperar algunas diferencias en la influencia que la diversidad de género en el consejo

puede llegar a ejercer sobre la innovacion en el caso de empresa familiar.

Los rasgos de la empresa familiar implican un mayor alineamiento entre los intereses y
objetivos de la familia y la empresa, lo que significa un alto nivel de participacion de la
familia en la empresa y una fuerte correlacion entre los intereses empresariales y los
intereses familiares (Lodh et al., 2014). Esta implicacion puede esperarse también en el
caso de las mujeres nombradas al consejo cuando pertenecen a la familia. Esta fuerte
vinculacion, es lo que hace esperar una mayor influencia de las mujeres nombradas al
consejo sobre la innovacion en el caso de la empresa familiar, cuando se compara con
las no familiares, independientemente de como sea el signo de dicha influencia. Es decir
que si la influencia fuera positiva, cabria esperar que fuera mayor en la empresa
familiar, y si fuera negativa cabria esperar que fuera menor (0 mas negativa) en la

empresa familiar.

Por lo tanto, estos efectos pueden ser argumentados en un doble sentido. Por una parte,
de una manera positiva, debido a que las mujeres aportan mayor riqueza, nuevas
perspectivas, nuevos puntos de vista, asi como nuevos estilos de trabajo y liderazgo
(Nielsen y Huse, 2010), ejerciendo una influencia positiva sobre la funcion estratégica
del consejo, que a su vez, podria ser positiva para la innovacion. Pero también de
manera negativa, debido a otros argumentos, por ejemplo, al hecho de que la mayoria de
las influencias positivas de la diversidad de género en el consejo solo pueden
garantizarse mientras estas gocen de independencia (Terjesen et al., 2009), y dado que
dicho nombramiento carece de una auténtica independencia, su poder de influencia en la

toma de decisiones puede ser percibida como menos trascendente. El caso especifico de
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la empresa familiar puede ser un ejemplo relevante para analizar este problema de falta
de independencia de las consejeras, porque su independencia puede verse comprometida
cuando forman parte de la familia controladora y sus vinculos familiares pueden

representar una barrera para plantear cuestiones con total libertad.

Otros argumentos que sostienen esta mayor influencia negativa en la empresa familiar
hacen referencia a una baja influencia de las consejeras sobre los propietarios familiares
y sobre los accionistas de control (Loukil y Yousfi, 2016), asi como a su aversion al
riesgo (Barsky et al., 1997; Minguez y Martin 2011), repercutiendo directa y
negativamente en las decisiones de inversion en I+D en la empresa familiar (Nekhili y
Gatfaoui, 2013).

Por ultimo, la infra-representacion de las mujeres en los consejos, comentada
anteriormente, que sucede tanto en la empresa familiar como en la no familiar, a veces

puede explicar la ausencia de efectos evidentes (Bianchi et al., 2012).

Los argumentos en sentido negativo son los que han gozado de un mayor apoyo, y nos

permiten establecer la siguiente hipotesis:

Hipétesis 4c: La diversidad de género en el consejo ejerce una influencia menor sobre

la innovacién en la empresa familiar que en la no familiar.

La siguiente figura (Figura 7) puede ser clarificadora para visualizar los posibles efectos
de la estructura y composicion del consejo de administracién sobre la innovacion, donde

sintetizamos nuestras hipétesis.
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Figura 7: Hipotesis de acerca de la influencia del consejo de administracion sobre la
innovacion
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Fuente: Elaboracién propia.
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Segunda parte:

Analisis empirico
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CAPITULO V
METODOLOGIA
1. Consideraciones iniciales

Como ya expusimos en el apartado introductorio al explicar la estructura del presente
trabajo de investigacion, dos son fundamentalmente las partes que cabe distinguir. En la
primera parte, se ha abordado el tema de investigacion desde una perspectiva teorica.
De modo que en los capitulos desarrollados hasta aqui, se ha tratado de argumentar
tedricamente la posible influencia de ciertos factores de la estructura y composicion del
consejo de administracion sobre la innovacion. Estos argumentos nos han permitido

plantear un conjunto de relaciones en forma de hipétesis que trataremos de contrastar.

En esta segunda parte, que ahora nos ocupa, y una vez sentadas las bases teoricas de la
investigacion, se hace necesario definir el disefio de la investigacion empirica donde
trataremos de comprobar nuestro modelo, y hasta qué punto las relaciones establecidas
en el mismo caben ser observadas en la practica. Esto implica clarificar cuél es la
metodologia y las diferentes etapas del trabajo empirico para contrastar las hipotesis de

investigacion planteadas.

Este es el objetivo de la parte empirica de esta investigacion, cuyo desarrollo se realiza
a través de dos capitulos diferentes. En el primero se aborda el disefio y metodologia de
la investigacion realizada; mientras que el segundo trata sobre el analisis de los datos y

la interpretacion de los resultados.

Mas concretamente, el primero de estos capitulos, cuyo analisis comenzamos a
continuacion, se divide en las siguientes etapas. La primera de ellas pretende delimitar
la eleccion de una epistemologia y de un enfoque de investigacion, que sera la base de
la presente investigacion y que determinara otras decisiones que se deban tomar. A
continuacion, pasamos a describir y justificar la eleccién de nuestra muestra cuyo
analisis resulta de interés para esta investigacién. En un apartado posterior, se lleva a
cabo una descripcion de las fuentes de las que se extrae la informacién, y la
identificacion de las variables y su medida. Por ultimo, se describe brevemente qué tipo
de andlisis estadisticos fueron llevados a cabo para el contraste de las hipotesis de este

trabajo.
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2. Estrategia de Investigacion
2.1. Epistemologia: Eleccion de una filosofia de investigacion

La palabra epistemologia proviene de la combinacion de dos términos griegos: epistémé
que puede ser traducido como “conocimiento” y 10gos que vendria a significar “ciencia
o estudio”, y puede ser definida como “la teoria del conocimiento, especialmente con
respecto a sus métodos, la validez y el alcance, y la distincion entre creencia justificada
y opinion” (Oxford Dictionary, 2010). En otras palabras, la epistemologia es la
disciplina cuyo objeto de estudio es la naturaleza, el origen y la validez del
conocimiento cientifico en sus diferentes areas. Su funcion es analizar los preceptos que
se emplean para justificar los datos cientificos, considerando factores objetivos,
sociales, psicoldgicos y hasta histéricos. Para ello, trabajan con conceptos tales como
verdad, objetividad, justificacién, corroboracion, hipotesis, etc. En opinion de algunos
autores como Krauss y Putra (2005), la epistemologia esta relacionada con la forma en

gue llegamos a conocer la realidad.

De lo anterior se podria afirmar que la eleccion de una correcta orientacion
epistemoldgica implica adoptar una vision general del objeto de estudio, que, entre otras
cosas, determinara el enfoque de investigacion —deductivo o inductivo— y, en
consecuencia, la metodologia —cuantitativa, cualitativa 0 métodos mixtos— a adoptar por
el investigador (Creswell, 2009). Krauss y Putra (2005) identificaron tres preguntas
sobre las que la epistemologia se centra: “;cual es la relacion entre el que conoce y lo
que conoce? (Cémo sabemos lo que sabemos? y ¢Qué se considera como concepto de
conocimiento?” En principio, la respuesta a estas preguntas determinara el enfoque

epistemoldgico a adoptar.

Con relacion a este punto, Creswell (2009) identificé cuatro escuelas de pensamiento
acerca de la concepcion del conocimiento: post-positivismo, constructivismo,
apoyo/participativo y pragmatismo. Tradicionalmente, los enfoques post-positivistas y
constructivistas —también conocidos como interpretativismo (Mertens, 1998; Saunders
et al., 2009) — son los que mayor atencion han despertado en la investigacion
académica. Los elementos principales de cada posicion son los sefialamos a

continuacion:
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a) Concepcion post-positivista del conocimiento. El post-positivismo que deriva del
positivismo, también conocido como el “método cientifico” o “investigacion
cuantitativa”. Aparecio en el siglo XIX de la mano del filésofo francés Auguste Comte
(Creswell, 2009; Crotty, 1998; Smith, 1983), y ha sido articulada mas recientemente por
autores tales como Phillips y Burbules (2000). Bajo esta perspectiva epistemoldgica, el
objeto de estudio se considera independiente del investigador (Krauss y Putra, 2005).
Esta filosofia considera que las causas determinan los efectos o resultados; y, existe la
necesidad de examinar y evaluar las causas que influyen en estos resultados. Una de las
caracteristicas de esta perspectiva viene a ser su caracter reduccionista, ya que intenta
reducir las ideas en un conjunto pequefio y discreto de ideas a probar, tales como las
variables que constituyen las hipotesis y preguntas de investigacion. Seglun esta
perspectiva, existen leyes y/o teorias que gobiernan el mundo, las cuales necesitan ser

probadas y/o refinadas para que podamos alcanzar el conocimiento de la realidad.

Phillips y Burbules (2000) identificaron los siguientes supuestos clave del post-

positivismo:

1. El conocimiento es una conjetura, no existe una verdad absoluta del conocimiento;

2. Lainvestigacion es el proceso de hacer afirmaciones para luego refinar o abandonar
alguna de ellas por otras mas fuertemente fundamentadas;

3. Los datos, la evidencia y consideraciones racionales dan forma al conocimiento;

4. La investigacion busca desarrollar declaraciones pertinentes, de verdad relevantes,
que puedan servir para explicar la situacion que preocupa o0 que describa las
relaciones causales de interes; y,

5. La objetividad es esencial para la investigacion, y por esta razon los investigadores

deben examinar los sesgos de métodos y conclusiones.

Desde esta perspectiva, el investigador inicia el acercamiento al objeto de estudio desde
una teoria, a continuacion obtiene una serie de dados que puedan apoyar o refutar dicha
teoria, para luego hacer comprobaciones antes de realizar pruebas adicionales. En otras
palabras, adopta un enfoque de investigacion deductiva, que se relaciona basicamente

con la investigacion cuantitativa.

b) Concepcidn constructivista del conocimiento. El constructivismo o constructivismo

social, a diferencia del anterior, concibe el conocimiento a través de un proceso
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alternativo por medio de un conjunto de supuestos. Esta perspectiva proviene de los

trabajos seminales de Berger y Luckmann (1967) y Lincoln y Guba (1985). Algo mas

recientemente estas ideas fueron sintetizadas por los trabajos de Crotty (1998); Lincoln

y Guba (2000); Neuman (2000) y Schwandt (2000). Las asunciones de esta perspectiva

sostienen que los individuos buscan comprender el mundo en que viven y trabajan.

Segln esta perspectiva, los individuos desarrollan significados subjetivos de sus

experiencias, los cuales son variados y multiples. El objetivo del investigador es

capturar cada uno de estos significados, mas que reducirlos a pocas categorias o ideas.

Bajo esta perspectiva, el investigador busca confirmar tanto como sea posible los

diferentes puntos de vista de los participantes acerca de lo que se estudia. Para ello, las

preguntas pueden llegar a ser amplias y generales con el objetivo que de los

participantes puedan llegar a construir el significado de una situacion. Asi pues, cuanto

mas abierto sea el cuestionamiento, mayores posibilidades tendrad el investigador de

escuchar cuidadosamente lo que los individuos dicen o hacen en su propio escenario.

Crotty (1998) identifico los siguientes supuestos clave del constructivismo:

1. Los significados son construidos por los seres humanos, ya que se involucran con el

mundo que se interpreta;

2. La perspectiva historica y social de los individuos determina la forma en que

interactian con el mundo. Los investigadores buscan comprender el contexto de los

participantes mediante visitas a este contexto, para luego construir

interpretacion de lo que encuentran; vy,

3. La generacion de significados siempre es social ya que surge de la interaccion con

una comunidad humana.

En esta perspectiva, al contrario de la anterior, el investigador intenta obtener el sentido

de los significados que otros tienen acerca del mundo. Para ello, en lugar de iniciar con

una teoria —como en el post-positivismo—, los investigadores generan o desarrollan

inductivamente una nueva teoria o un nuevo marco de significados. Por ello, esta

perspectiva esta estrechamente relacionada con el enfoque de investigacion inductivo,

donde su objetivo es construir teoria a partir de los datos obtenidos. Este se utiliza

normalmente como un enfoque en la investigacion cualitativa.
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c¢) Concepcion apoyo/participativo del conocimiento. Esta perspectiva aparecio durante
los afios 80 y 90, de individuos que consideraron que los supuestos post-positivistas
imponian leyes y teorias estructurales que no correspondian a individuos o grupos
marginados; asi como por el hecho de que los postulados del constructivismo no tenian
el alcance necesario para apoyar a las personas o grupos marginados. Los supuestos de
esta nueva perspectiva tienen como fundamento los trabajos de Marx, Adorno, Marcuse
y Freire (Neuman, 2000). Esta perspectiva considera que la investigacion necesita ser
relacionada con la politica. Para los defensores de esta perspectiva, la investigacion
debe contener una agenda de accién para reformar y cambiar en lo que pueda la vida de
los participantes, asi como las instituciones en las cuales los individuos viven y trabajan.
Para ello, necesariamente deben abordarse temas como: empoderamiento, inequidad,
opresion, dominacién, represion y alineacion. Una de las caracteristicas de esta
perspectiva es que los participantes pueden ayudar a disefiar la investigacion, por
ejemplo, coadyuvando en el disefio de las preguntas, la obtencién de los datos y, en el

analisis de la informacioén.

En opinién de Kemmis y Wilkinson (1998), algunos de los supuestos claves de este

enfoque son:

1. Los significados son construidos por los seres humanos, ya que se involucran con el
mundo que se interpreta;

2. Laforma de investigacion se centra en ayudar a las personas en temas tales como: el
lenguaje, las relaciones de poder en entornos educativos y, los procedimientos de
trabajo;

3. Ayuda a las personas en las limitaciones de las estructuras injustas e irracionales que
limitan el autodesarrollo personal y la libre determinacion; vy,

4. Es practica y colaborativa porque la investigacion se realiza “con” otros, mas que

“sobre” o “para” otros.

Esta vision del mundo se asocia generalmente con la investigacion cualitativa, mas
especificamente con una perspectiva investigacién-accion; pero también es posible

desarrollarla con investigacion cuantitativa.

d) Concepcidon pragmatica del conocimiento. La vision pragmatica del conocimiento

deriva de los trabajos de Peirce, Mead, James y Dewey (Cherryholmes, 1992; Creswell,
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2009). Algo mas recientemente, estos trabajos fueron sintetizados por Cherryholmes
(1992); Murphy (1990), Patton (1990) y Rorty (1990). Desde el punto de vista de esta
perspectiva, el conocimiento emerge de las acciones, situaciones y consecuencias, mas
que de condiciones y/o antecedentes. Para esta perspectiva, 1o mas importante es el
problema, por lo que los investigadores suelen utilizar todos los enfoques necesarios
para comprenderlo (Rossman y Wilson, 1985); de ahi que en esta perspectiva sea
habitual la aplicacion de métodos mixtos de investigacion. Este enfoque no ve el mundo
como una unidad absoluta; los investigadores consideran que la verdad es lo que
funciona en el momento, por lo que rechazan la existencia de verdades absolutas. En
esta perspectiva, los investigadores buscan averiguar el “qué” y el “cémo” sobre la base
de las consecuencias deseadas, es decir, a donde quieren llegar. Esta perspectiva esta de
acuerdo en que la investigacion siempre se produce en el contexto social, historico,
politico, etc. El pragmatismo abre la puerta a multiples métodos, visiones del mundo, y
supuestos (Creswell, 2009). Asi pues, bajo la lente de esta perspectiva, los
investigadores usan datos tanto cuantitativos como cualitativos, con la Unica limitacién
de establecer el proposito de dicha “combinacién™; es decir, una explicacion de las

razones por la que los datos cuantitativos y cualitativos son combinados.

Con relacion a nuestro tema de estudio, la literatura académica lo ha abordado
principalmente desde la concepcidn post-positivista del conocimiento (véase por
ejemplo: Ashwin et al., 2015; Balsmeier et al., 2014; Chen et al., 2013; Chen y Hsu,
2009; Cheng, 2008; Chin et al., 2009; Chouaibi et al., 2009; 2010; Coles et al., 2009;
Hernandez-Lara et al., 2010; 2014; Hoskisson et al., 2002; Munari et al., 2010; Van
Essen et al., 2012; Zahra et al., 2000; entre otros); y, en menor medida, principalmente
las Gltimas décadas, desde una concepcidn constructivista del conocimiento (véase por
ejemplo: Cantista y Tylecote, 2008; Demirag y Doi, 2007; Meier et al., 2011; Miozzo y
Dewick, 2002; Yoshikawa et al., 2007; entre otros). Aungue los Ultimos afios es posible
también observar trabajos que adoptan ambas perspectivas, es decir, el post-positivismo
y el constructivismo (véase por ejemplo: Beuren y Cordeiro-Miiler, 2009; Chi y Hung,
2011; De Macedo-Soares y Schubsky, 2010; Gupta y Gupta, 2015; Htay y Salman,
2013; Khongmalai et al., 2010; Mswaka y Aluko, 2015; entre otros).

Estos trabajos se han preocupado por analizar la influencia que los diferentes

mecanismos de gobierno corporativo pueden llegar a ejercer sobre la innovacion en la
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empresa. Entre los principales temas de estudio abordados destacan aquellos
relacionados con la estructura y composicion del consejo de administracion sobre la
innovacion. Como ya se ha tratado convenientemente en el capitulo anterior, entre las
principales variables analizadas por la literatura para explicar esta relacion, destacan con
diferencia variables tales como: el tamafio del consejo (Eisenberg et al., 1998; Yermack,
1996; Zona et al., 2013); la tipologia de los consejeros (Dalziel et al., 2011; Hermalin y
Weisbach, 1988; Pearce y Zahra, 1992; Zona et al., 2013); la estructura de liderazgo en
la empresa (Abdullah, 2004; Denis y McConnell, 2003a; Jackling y Johl, 2009; Van
Essen et al., 2012; Zona et al., 2013); y, recientemente, la diversidad de género (Bianchi
et al., 2012; Chen et al., 2015; Galia y Zenou, 2012; McCahery y Vermeulen, 2014;
Miller y Triana, 2009; @stergaard et al., 2011; Torchia et al., 2011).

Todos y cada uno de los estudios citados en la lista anterior adoptaron un enfoque
deductivo, donde el objetivo principal fue poner a prueba teorias existentes creadas
alrededor del gobierno corporativo, llevando adelante una serie de andlisis con el
objetivo de demostrar, e intentar validar las teorias existentes y las posibles relaciones
de estas con las principales variables de estudio. En todos estos estudios los
investigadores adoptaron una postura independiente y no estaban involucrados con el

objeto de analisis.

2.2. Eleccion de un enfoque y metodologia de investigacion

La orientacion epistemoldgica adoptada determinard el enfoque de investigacion, el
cual, al mismo tiempo, delimitard la metodologia de investigacion. Estas decisiones
integran lo que se ha venido en llamar, “estrategia de investigacion”, la cual, a su vez,
determinard el proceso de recogida de datos y el o los métodos de analisis de datos a

llevar adelante.

Asi pues, y con el fin de alcanzar los objetivos de nuestro trabajo, adoptaremos una
epistemologia post-positivista; y utilizaremos los argumentos de dos teorias basicas en
los trabajos de gobierno corporativo, como son la Teoria de Agencia y la del

Stewardship.

Desarrollaremos nuestro trabajo siguiendo los postulados de la metodologia de
investigacion cuantitativa, ya que es nuestra intencion considerar y examinar las

posibles causas que pueden llegar a influir en la innovacion, demostrando qué
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postulados tedricos son los que aportan una mejor justificacion a las relaciones

planteadas.

Como sefiald Saunders et al. (2009), al adoptar un enfoque deductivo, como es nuestro

caso, debe hacerse énfasis en algunos principios cientificos, estos son:

- Avanzar desde la teoria a los datos;

- Explicar las relaciones causales entre las variables;

- Recoger datos cuantitativos;

- Aplicar controles para asegurar la validez de los datos;

- Operativizar conceptos para garantizar la claridad de la definicion de las
variables;

- Garantizar la independencia del investigador acerca de lo que esta siendo
investigado; v,

- Seleccionar un alto numero de individuos para formar la muestra con el fin de

generalizar los resultados.

Con relacién a la metodologia de investigacion, como ya hemos tenido oportunidad de
adelantar arriba, existen tres tipos de métodos de investigacion: métodos cuantitativos,
cualitativos y mixtos. Cada uno de ellos se encuentra asociado a una particular visién
del mundo, a una manera especifica de recoleccion de datos, y a un modo particular de
analizar e interpretar dichos datos. Como ya hemos indicado, en nuestro caso, el método

mas adecuado es el cuantitativo.

Aliaga y Gunderson (2000) definen la investigacion cuantitativa como “la forma de
explicar los fenémenos mediante la recopilacién de datos numéricos que se analizan
utilizando métodos basados matematicamente”. De la definicion que acabamos de
mencionar, es posible sefialar que en la investigacion cuantitativa, el investigador pone
a prueba una teoria mediante la especificacion de hipotesis y la recoleccién de datos con

el fin de aceptar o rechazar estas hipotesis.

Los datos cuantitativos se recogen, generalmente, bien a través de fuentes primarias, ya
sea por medio de encuestas 0 experimentos; o bien a través de fuentes secundarias, que
implican la recopilacion de datos ya existentes acudiendo a las fuentes que los puedan

proporcionar. Existen varias técnicas de recoleccion de datos; algunas de ellas son los
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cuestionarios, la observacion estructurada y las entrevistas de distinta tipologia
(Saunders et al., 2009). Los cuestionarios son frecuentes en la investigacion explicativa
o analitica. Estos nos permiten examinar la relacion causa-efecto entre las variables. Por
otra parte, la observacion estructurada hace enfasis en la cuantificacion de la conducta.
Por ultimo, las entrevistas, en concreto las estructuradas, también conocidas como
cuestionarios administrados por el entrevistador, son utilizadas para recoger datos
cuantificables, mediante el registro de respuesta de los entrevistados (Saunders et al.,
2009). Depende del objeto de estudio y de las caracteristicas de las variables que la
recogida de la informacion se haga de una manera u otra. En nuestro caso, se opto por
acudir a fuentes secundarias ya que la informacion necesaria para determinar y medir

las variables habia sido ya elaborada, y nuestro trabajo fue basicamente de recopilacion.

3. Descripcion de la unidad de analisis

La unidad de analisis se considera el elemento méas béasico de un trabajo de
investigacion cientifico. Silverman y Solomon (1998) destacaron la importancia de una
adecuada seleccion de una unidad de analisis, ya que, en caso contrario, se puede llegar

a unos resultados erréneos.

Con nuestro trabajo esperamos lograr una mejor comprension de como la composicion
y estructura del consejo de administracion influye en la innovacion empresarial,
considerando las particularidades de gobierno de la empresa familiar. En esta seccién

trataremos de describir como se selecciona la poblacién de estudio.

La unidad de analisis elegida fueron las empresas espafiolas cotizadas pertenecientes a
sectores innovadores. La eleccion de dicha unidad de analisis se debe a una serie de

razones, entre las que destacamos las siguientes.

El requisito de que las empresas elegidas coticen en alguna de las Bolsas de Valores
espafiolas (Barcelona, Bilbao, Madrid o Valencia), responde a un cometido doble. Por
un lado, se trata de garantizar el acceso a informacion relativa al consejo de
administracion de las empresas seleccionadas. Tal informacion aparecera reflejada en
los informes anuales de gobierno corporativo (IAGC) que las sociedades cotizadas
deben cumplimentar. En ellos se realiza una descripcion bastante minuciosa, entre otras
cosas, de la estructura y composicion del consejo de administracion. Por otro lado, la
exigencia de la cotizacién en Bolsa asegura que las sociedades consideradas posean una
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estructura de gobierno cuyo analisis resulta de interés (Dalton et al., 1998; Eisenhardt,
1989; Hart, 1995; Jensen y Murphy, 1990; Shleifer y Vishny, 1997). Esto se veria

garantizado por la elevada dimension que normalmente caracteriza a estas empresas, y

al hecho de que tienen su capital disperso. De modo que en ellas se hace especialmente

necesaria la division de propiedad y control, y la especializacion de roles y funciones

entre sus distintos 6rganos de poder.

En segundo lugar, se plante6 la necesidad de elegir empresas pertenecientes a sectores

innovadores. La innovacién, como ya hemos tenido ocasién de analizar, es un concepto

amplio y complejo, y cabe ser abordada desde distintos puntos de vista (Johannessen et

al., 2001; Knight, 1967). Para ganar homogeneidad en su andlisis, en este trabajo

decidimos centrarnos en la innovacién tecnologica, entendida segin propone el Manual

de Oslo (OCDE/Eurostat, 1997), y también decidimos no considerar actividades

relacionadas con el sector financiero, debido a las particularidades de la innovacién que

las empresas de ese sector llevan a cabo (Cheng, 2008).

Como hemos expuesto, en la seleccién de la poblacién también se tuvo en cuenta que

las empresas fueran espafiolas, de nuevo con la intencion de ganar homogeneidad en las

caracteristicas y estructura de gobierno corporativo de las empresas analizadas. El

gobierno corporativo no presenta una naturaleza y caracteristicas Unicas y uniformes en

todos los contextos geograficos. De hecho, y como ya hemos expuesto en otro capitulo,

cabe reconocer diferentes sistemas de gobierno corporativo en entornos geograficos
distintos (Aguilera y Jackson, 2003; Gedajlovic y Shapiro, 1998; La Porta et al., 1997;
Miozzo y Dewick, 2002; Pérez-Carrillo, 2009b; Tylecote y Conesa, 1999), que

dependen en buena medida del entorno legal, reglamentario e institucional de cada pais.

De modo que, al estudiar las caracteristicas mas sobresalientes en el gobierno de las

empresas, y cuales son sus efectos, el primer paso consistira en delimitar de qué tipo de

gobierno hablamos; o en otras palabras, a qué ambito geografico nos referimos, ya que

los resultados dificilmente serdn generalizables. Este enfoque permite ganar

homogeneidad en cuanto a las caracteristicas de gobierno a analizar y sus efectos, y

también permite profundizar en un sistema de gobierno corporativo que no ha gozado

de un analisis prolijo por parte de la investigacién, dominada sobre todo por el ambito

anglosajon.
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3.1. Distribucion sectorial de la muestra

Las empresas seleccionadas, pues, pertenecen a sectores economicos con altos valores
en los indicadores de innovacion de acuerdo con el Instituto Espafiol de Estadistica
(INE).

Para llevar a cabo esta busqueda se adopté como punto de partida el listado de sectores
de clasificacion bursatil (BME, 2004). En dicha clasificacion se contempla una
agrupacién de todos los sectores a los que pertenecen las empresas cotizadas, como
aparecen en la siguiente tabla (Tabla 32).

Tabla 32: Clasificacion sectorial bursatil

Sector Subsector
1.1. Petréleo
1. Petréleo y energia 1.2.Electricidad y gas

1.3. Aguay otros

2.1. Minerales, metales y transformacion de productos
metalicos

2.2.Fabricacién y montaje de bienes de equipo

2. Materiales bésicos, industriay | 2.3. Construccion
construccion 2.4. Materiales de construccion

2.5. Industria quimica

2.6. Ingenieria y otros

2.7. Aeroespacial

3.1. Alimentacion y bebidas

3.2. Textil, vestido y calzado

3.3.Papel y artes gréficas

3.4. Automovil

3.5. Productos farmacéuticos y biotecnologia

3.6. Otros bienes de consumo

4.1.0Ocio, turismo y hosteleria

4.2.Comercio

4.3. Medios de comunicacion y publicidad

4.4. Transporte y distribucion

4.5. Autopista y aparcamientos

4.6. Otros servicios

3. Bienes de consumo

4. Servicios de consumo

5.1.Banca
5. Servicios financieros e 5.2.5eguros .
inmobiliarios 5.3.Sociedades de cartera y holdings
5.4.SICAV

5.5. Inmobiliarias y otros

6.1. Telecomunicaciones y otros

6.2. Electrénica y software

6.3. Hardware tecnol6gico y equipamiento

6. Tecnologiay
telecomunicaciones

Fuente: (BME, 2004).

Aunque esta clasificacion ha experimentado ligeras variaciones, el listado considerado

en nuestro estudio, que dado el periodo que abarca, es el listado sectorial bursatil de
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2004, contempla seis sectores basicos. De estos, dos se encuentran relacionados con la

energia y la industria basica en sentido amplio (Petr6leo y energia; y materiales basicos,

industria y construccion), dos estan ligados al consumo (Bienes de consumo; y servicios

de consumo), uno agrupa las actividades de componente financiero (Servicios

financieros e inmobiliarias) y el ultimo considera las actividades relacionadas con la

tecnologia y las telecomunicaciones (Tecnologia y telecomunicaciones). El listado que

acabamos de exponer proporciona como beneficio fundamental la simplificacion a la

hora de considerar codmo se pueden agrupar todas las actividades a las que se dedican las

empresas cotizadas.

Una vez planteado el panorama completo que puede abarcar la actividad empresarial, se

consideraron aquellas actividades en las que cabe esperar innovacion tecnoldgica, por lo

que a priori, se buscé que estuvieran referidas o relacionadas con alguna actividad

industrial, puesto que es en ellas donde cabe esperar que la tecnologia detente un mayor

protagonismo. Este argumento nos permitié prescindir en primera instancia del sector

servicios, donde no se espera una innovacion tecnoldgica demasiado significativa. Mas

concretamente, en la presente investigacion no se consideré el sector 5 relativo a

servicios financieros e inmobiliarios, ni el sector 4 referido a servicios de consumo

(Ocio, turismo y hosteleria; comercio; autopistas y aparcamientos). Sobre este ultimo

punto, hay que afiadir que existen, sin embargo, ciertos servicios de consumo sobre los

que si cabria esperar una mayor innovacion tecnoldgica; se trata de los servicios

relativos a medios de comunicacion y transporte, que también seran subsectores que han

sido incorporados al analisis.

Asi pues, siguiendo la clasificacion sectorial bursétil, los sectores finalmente

seleccionados fueron cinco, todos ellos considerados como sectores econdmicos

potencialmente innovadores:

e Sector 1: Petrdleo y energia;
e Sector 2: Materiales basicos, industria y construccion;

e Sector 3: Bienes de consumo;

e Sector 4: Servicios de consumo: medios de comunicacion y transporte;

e Sector 5: Tecnologia y telecomunicaciones.
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A través de la Encuesta sobre Innovacion Tecnoldgica que proporciona el INE referida

al afio 2004 (INE, 2007), se han obtenido tres indicadores que justifican la importancia

de considerar estos sectores de actividad a la hora de estudiar la innovacion.

Asi, se seleccionaron las empresas de los sectores que mostraron indicadores

significativamente altos de innovacion. Los indicadores de innovacién utilizados fueron

los siguientes: el porcentaje de empresas innovadoras en el sector debe ser superior al

30%; la intensidad de la innovacion (o 1+D) debe ser superior al 1,5%; y el porcentaje

de los ingresos generados por los productos nuevos o mejorados en el sector debe estar

por encima del 10%. En la siguiente tabla (Tabla 33) se muestran los datos de estos

indicadores para cada uno de los sectores, relativos a 2003, afio en el que se comenzo a

recopilar informacion para esta investigacion, segun proporciona el INE en 2004.

Tabla 33: Sectores seleccionados e indicadores de innovacion

% dela
Sectores . cifra de
clasificacion | CNAE | CNAE Descripcion en::;)rcejzgas Intggsllgad negocio en
sectorial 93 2009 innovadoras | innovacien productos
bursatil 2005 | Rev. 1 NUEvVos o
mejorados
Extraccién de petréleo;
, 10, 11, | 05, 06, | minerales no metalicos;
Er?:zrrzll’go y 14,23 | 08,19 | coqueriay t_ratamiento 64,29 0,41 4,34
de combustible nuclear
40,41 | 35,36 | Electricidad, gas y agua 30.48 0,20 4,84
24 20 Quimica 51,83 1,22 17,52
24 21 Farmacia 59,77 4,83 15,33
25 20 Caucho y pléstico 38,90 1,21 9,55
26 23 Minerales no metalicos 31,37 0,75 9,47
27 25 Metales férreos 33,73 0,81 23,20
27 25 Metales no férreos 42,60 0,48 11,31
28 2410 | Manufacturas metalicas 32,76 1,25 9,49
Maguinaria y equipo
_ 29 | 3020 megénico y equip 42,96 1,63 18,49
tl\)/!a‘_[erlas 30 2893 Magquinaria de oficina, 986
i:jllj(;?fi’a y calculo y ordenadores 46,12 2,82 ’
. 31 2829 | Maquinas eléctrica 35,86 1,98 30,90
construccion i
33 | 3p50 | Instrumentosdeopticay | g g 4,05 19,18
relojeria
34 29 Automoviles 45,29 2,33 41,88
35 30 Naval 35,84 2,66 7,06
35 30 Aeroespacial 45,93 20,17 31,03
35 gp | Otro material de 67,75 2,84 27,92
transporte
37 3299 | Reciclaje 44,20 1,65 3,10
45 41 Construccion 29,47 0,48 9,87
Bienes de 15,16 | 10,12 | Alimentacion, bebidas y 31,07 0,78 9,12
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% de la
Sectores o : cifrade
clasificacion | CNAE | CNAE Descrincion em/or(igas Intggsllgad negocio en
sectorial 93 2009 P innO\F/)a doras | innovacion productos
bursatil 2005 | Rev. 1 nuevos o
mejorados
consumo tabaco
17 13 Textil 32,59 2,00 9,78
18 14 Confeccion y peleteria 18,81 0,75 14,90
19 15 Cuero y calzado 17,39 0,57 9,85
20 16 Madera y corcho 26,27 0,79 6,47
21 17 Carton y papel 40,55 1,23 5,13
Edicidn, impresion y
22 18 reconstruccion 40,53 1,63 5,53
36 31 Muebles 38,32 0,98 13,26
36 31 Otras manufacturas 4457 1,11 14,70
60, 61, | 49, 50, | Transportes y
Servicios de 62,63 | 51,52 | almacenamientos 32,49 0,60 8,90
consumo 74 68 Servicios diversos a 39.72 0,77 7.44
empresas
Componentes
32 26 electronicos 50,18 1,92 17,48
Aparatos de radio,
32 26 televisiéon y 52,76 2,56 32,36
Tecnologia 'y comunicacion
telecomunica- 53y | Correoy
ciones 64 61 telecomunicaciones 32,68 2.0 21,76
Programas de
72 62 ordenadores 54,39 2,99 16,82
Otras actividades
72 62 informaticas 43,05 2,74 12,46

Fuente: Encuesta de Innovacion Tecnoldgica 2004 (INE 2007).

Como puede observarse en la Tabla 33, al realizar la agregacion de los sectores CNAE
segun la clasificacion sectorial bursatil de 2005, se obtiene que alguna de las actividades
integradas en cada uno de los cinco sectores considerados, arroja valores relevantes
respecto a los indicadores de innovacion elegidos. Se han resaltado las celdas con
valores significativos en los indicadores de innovacion utilizados, y es posible observar
que a cada uno de los cinco sectores les corresponden, en mayor o menor medida,

resultados significativos en esos indicadores.

3.2. Seleccidon de la muestra de estudio y periodo de analisis

Una vez detallados los requisitos que configuran el perfil de nuestra unidad de analisis
(empresas esparfiolas, que coticen en bolsa y que pertenezcan a un sector potencialmente
innovador), llevamos adelante una busqueda de aquellas sociedades que los hicieran

efectivos. Para ello, en primer lugar, se recurrié a la base de datos SABI (Sistema de
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Analisis de Balances Ibéricos) en busca de aquellas empresas que cumplieran dichos
requisitos. Esta primera busqueda arrojé un total de 669 compariias espafiolas cotizadas.
A continuacion, se trataba de seleccionar entre estas 669 compafiias, aquellas donde
cupiera esperar un comportamiento innovador. Para ello, se precisaba realizar una
busqueda de los sectores cuyo peso tecnoldgico fuera significativo, y donde, por lo
tanto, no fuera extrafia la apuesta por innovar. Asi pues, y habiendo ya determinado
previamente estos sectores, se procedid a establecer cuales de las 669 empresas
espafolas cotizadas pertenecian a alguno de los cinco sectores elegidos. Esta nueva

busqueda arrojo un total de 131 sociedades.

Finalmente, al objeto de confirmar la informacién obtenida sobre las empresas de la
poblacién, se realizaron una serie de comprobaciones adicionales. En concreto, se
obtuvo informacién detallada de cada una de las 131 organizaciones, a través de los
informes que facilita la propia base de datos SABI, y a través de las paginas web de las
empresas. Asi se intentd determinar si efectivamente la sede principal radicaba en
territorio espafol, y por lo tanto, si cabia esperar su ajuste a los Cddigos de Buen
Gobierno de nuestro pais. También se comprob6 que las empresas estuvieran operativas
durante el periodo de referencia, descartando aquellas de las que solo se dispusiera de
dos afios de informacién, asi como aquellas cuya informacion no se encontrara
disponible en sus memorias. Asimismo, se excluyeron las empresas pertenecientes al
sector bancario y de seguros, dado que su regulacion es mas estricta y se encuentran
sujetas a un control diferente, ademés de que sus particularidades en relaciéon a la
innovacion hacen que merezcan un estudio separado. Por altimo, se comprobd que la
descripcion detallada de su actividad encajara en alguno de los cinco sectores

previamente seleccionados.

Tras la realizacidn de todas las comprobaciones pertinentes, se pudo observar cémo no
todas las organizaciones de partida cumplian los requisitos exigidos, de modo que no
todas las organizaciones resultaron finalmente validas, quedando en 86 empresas la

muestra para nuestro estudio.

Una vez seleccionadas las empresas que formaran parte de nuestra unidad de analisis, a
continuacion, procedimos a establecer el periodo de andlisis de las mismas. Asi, los
datos para este estudio provienen de las empresas espafiolas que cotizan en alguna de

las bolsas de valores espafiolas entre 2003 y 2014 (ambos incluidos). Tomamos como
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punto de partida el afio 2003, coincidiendo con la aparicién del Codigo Aldama, ya que
las recomendaciones sobre buen gobierno habian tenido ocasion de ir madurando desde
la aparicion del primer Codigo Olivencia en 1998. Por otro lado, 2014 fue el dltimo afio

con informacién disponible cuando se construyo la base de datos.

La eleccién de este horizonte temporal se debe, entre otras cosas, a los siguientes
motivos: i) las ventajas de los estudios de corte longitudinal, ya que se puede captar una
mayor cantidad de informacion de cada empresa; de modo que no solo sea posible la
comparativa entre organizaciones, sino también analizar la evolucion o el cambio de
cada empresa a lo largo del tiempo (Carpenter y Fredrickson, 2001; Diaz y Garcia,
2002; Finkelstein y Hambrick, 1990); ii) el hecho de no considerar un periodo Unico
permite observar el efecto retardado que la estructura y composicion del consejo de
administracion puede ejercer sobre la innovacion de las empresas; iii) el periodo elegido
resulta especialmente significativo, ya que se trata de los doce afios que mediaron entre
la aparicién del Informe Aldama (2003) y el nuevo Cddigo Unificado de Buen Gobierno
(2015).

Considerando que no todas las empresas de la muestra estuvieron operativas todos los
afios del estudio, o mostraron informacion véalida para todos los afios del estudio, y
considerando también que se decidio utilizar un retardo de un afio entre las variables
dependientes e independientes, es decir, se considerd el periodo 2004-2014 para las
variables dependientes y 2003-2013 para las independientes y de control, para controlar
potenciales problemas de endogeneidad (Chen y Hsu, 2009; Lefort y Urzua, 2008), el

conjunto total de observaciones del estudio fue de 898.

A modo de sintesis, aportamos la ficha técnica del estudio, donde concretamos las
caracteristicas de la poblacion, asi como ciertos detalles practicos del analisis llevado a

cabo.

Tabla 34: Ficha técnica del estudio

Ambito geografico Espafa
Ambito temporal 2003 — 2014
Poblacion Empresas cotizadas espafiolas pertenecientes a

sectores potencialmente innovadores desde el
punto de vista tecnolégico

Tamafio 86 empresas

NUmero de observaciones 898

Fecha de recogida de informacion Desde octubre de 2012 hasta noviembre de 2015
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Fuente: elaboracidn propia.

4. Recoleccion de datos y medida de las variables

Una vez descrita la muestra del estudio, procedemos a describir las distintas fuentes de

informacion consultadas para la seleccion y recogida de datos, asi como la manera

como se efectuo la medicion de las variables de esta investigacion.

Aunque para cada una de las variables se concreta como se obtuvieron los datos y la

informacidn que hizo posible su medicion, es necesario afiadir, en términos generales,

que en esta investigacion se ha optado por utilizar fuentes de informacién secundaria

para la recopilacién de datos, como se ve ratificado por buena parte de la investigacion

empirica sobre gobierno corporativo e innovacion (Hansen y Hill, 1991; Hill y Snell,

1988; Hitt et al., 1996; Palomeras, 2003).

La construccién de nuestra base de datos se nutrid de distintas fuentes de informacion.

En primer lugar, para la obtencion de los datos sobre estructura y composicion del

consejo de administracion, se acudié a la informacion suministrada por la CNMV como

principal recurso. La informacion se extrajo del IAGC que las sociedades cotizadas

deben cumplimentar y presentar anualmente. De estos informes se obtuvieron los datos

necesarios de nuestras principales variables, tales como: tamafio del consejo de

administracion, diferente tipologia de los consejeros, la diversidad de género del

consejo, la dualidad de funciones, las relaciones familiares en el consejo y otras mas. La

técnica utilizada para la recoleccion de esta informacién fue el analisis de contenido

centrada en el analisis e identificacion de la informacion recogida de estos informes, ya

sea por medio de la busqueda de palabras clave o por la lectura minuciosa de los

informes.

En segundo lugar, los datos relacionados con la innovacion se obtuvieron a través de

dos fuentes. Por un lado, de las cuentas anuales de cada una de las empresas, también

disponibles en la CNMV, donde se recopild la informacion sobre inversion en 1+D de

cada empresa anualmente. Por otro lado, los datos relacionados con el nimero de

patentes registradas por las empresas se obtuvieron de la Red Europea de Bases de

Datos de Patentes (ESPACENET).
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Por ultimo, de la base de datos “Datastream” se obtuvieron los datos financieros de las
empresas, por ejemplo: el valor de mercado, nimero de trabajadores, la volatilidad, los
ratios de rentabilidad como el ROA, y el apalancamiento, que actuaran en nuestros

modelos como variables de control.
A continuacién, se indica cémo se efectud la medicion de las distintas variables.

4.1. Variable dependiente: Innovacion

Esta variable presenta una serie de dificultades en su medicion, debido a los multiples
inconvenientes y a los muchos indicadores que tratan de proporcionar una medida fiable
en relacion a la innovacion. Este estudio incluye dos indicadores de innovacion
diferentes directamente relacionados con la actividad innovadora (Alegre-Vidal et al.,
2004; Flor y Oltra, 2004).

El primero de ellos esté relacionada con los gastos en I+D (I+D). La mayor parte de la
literatura consultada, considera unicamente el gasto en I+D a la hora de analizar la
apuesta innovadora de las empresas, debido a la dificultad de captar informacion
consensuada sobre como medir la innovacion (Graves, 1988; Hansen y Hill, 1991; Hill
y Snell, 1988; Hitt et al., 1991; 1997). Para evitar problemas de asimetria en la
distribucion de la variable, afiadimos una constante muy pequefia (en concreto 0.001;
David et al., 2008) y se transformd la variable midiendo su logaritmo (Hernandez-Lara
et al., 2014; Munari y Sobrero, 2002). Esta transformacion reduce las asimetrias y

estandariza la variable (Gudmundson et al., 2003; Lin y Germain, 2003).

El gasto en 1+D ha sido determinado a traves de la cantidad de unidades monetarias que
la organizacion destina a la explotacion y experimentacion cientifica y tecnolédgica que
permite descubrir nuevas tecnologias, productos y/o procesos, 0 bien mejorar
sustancialmente los ya existentes. Las exigencias contables para la consideracion de la
existencia de este tipo de gasto suponen que estén especificamente individualizados por
proyectos, y su coste claramente establecido para que pueda ser distribuido en el
tiempo. Asimismo, se requiere que se tengan motivos fundados del éxito tecnico y de la
rentabilidad econdémico-comercial de dichos proyectos para poder integrarlos como

gasto en I+D.



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

El segundo indicador de innovacién que se tuvo en cuenta fue el niUmero de patentes
registradas por cada empresa cada afio (PAT) (Liang et al., 2007; 2013). Este indicador
se relaciona directamente con la inventiva y ha servido de base para el desarrollo de
indicadores de innovacion en muchos estudios (Balsmeier et al., 2014; Flor y Oltra,
2004). Segun Balsmeier et al. (2014), las patentes utilizadas como una medida del
desempefio innovador de la empresa, es un indicador mas directo que los gastos en 1+D,
ya que el numero de patentes representan una salida de la innovacion vy, por lo tanto,
estan mas estrechamente relacionadas con el éxito de las actividades innovadoras de la
empresa. Para su medicion, también se procedié al calculo del logaritmo de dicho

indicador, por las mismas razones expuestas anteriormente.

Sin embargo, esta medida como indicador de la innovacion tiene algunos
inconvenientes porque no todos los inventos son susceptibles de solicitar una patente y
no todas las patentes concedidas sirven para introducir un nuevo producto o proceso, 0
para mejorar un producto o proceso existente (Balsmeier et al., 2014). Por otra parte,
una empresa puede decidir por razones estratégicas evitar las solicitudes de patentes
(Jaffe y Trajtenberg, 2005), por lo que las patentes solo indican algunas empresas con
innovacion tecnoldgica pero no todas ellas. Aun asi, consideramos apropiado mantener
este indicador por su accesibilidad y por el consenso que la investigacion previa muestra
hacia su uso (Balsmeier et al., 2014; Flor y Oltra, 2004), y de esta manera combinar la
imagen que nos dé del panorama innovador con el uso de otros indicadores, como los
gastos en I+D. Consideramos que es beneficioso incluir varios indicadores de
innovacion para capturar las diferentes dimensiones de la innovacion, dado que la
innovacion es un fendmeno complejo, y con frecuencia las empresas no contemplan en
datos unicos y homogéneos todos los esfuerzos que puedan hacer en este sentido, por lo
que capturar diferentes dimensiones del proceso proporcionara una idea mas real del

mismo.

4.2. Variables independientes: Caracteristicas de la estructura y composicion del
consejo de administracion

A continuacion, se detalla la medicién de cada una de las variables independientes de
esta tesis que hacen referencia a las caracteristicas de estructura y composicion del

consejo de administracion.
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a) Tamafo del consejo de administracion (TAMCON). El tamafio del consejo se

mide por el nimero total de consejeros en este 6rgano de gobierno (Adbullad, 2014;
Coles et al., 2008; Goodstein et al., 1994; Judge y Zeithaml, 1992, Olson, 2000; Pearce

y Zahra, 1992). Se incluye como una variable independiente, porque los estudios de

gobierno corporativo reconocen su posible influencia sobre la eficacia del consejo y su

funcion estratégica (Herndndez-Lara et al., 2010; Markarian y Parbonetti, 2007), y mas

especificamente, sobre la innovacion.

b) Porcentaje de consejeros externos total, incluyendo dominicales

independientes (OUTL1). El porcentaje de consejeros externos total (OUT1) se ha

estimado dividiendo el nimero total de consejeros dominicales, independientes y otros

externos por el numero total de consejeros (Codigo Conthe, 2006).

c) Porcentaje de consejeros independientes (OUT2). El porcentaje de consejeros

independientes se determino dividiendo el nimero total de consejeros independientes y

otros externos por el numero total de consejeros (Baysinger et al., 1991; Dalton et al.,

1998; Hill y Snell, 1988; Johnson et al., 1993).

d) Dualidad (DUAL). La dualidad de funciones es una caracteristica frecuente del

consejo en relacién con la independencia del consejo. La dualidad fue considerada

como una variable dicotomica, que adopto el valor “1” en el caso de que el presidente

del consejo y el director general de la compafiia fueran la misma persona, y “0” en caso
contrario (Baliga et al., 1996; Beatty y Zajac, 1994; Daily y Dalton, 1997; Elsayed,

2007; Finkelstein y D"Aveni, 1994; O'Connor et al., 2006).

e) Diversidad de género (GEN). Para analizar la influencia que la diversidad de género

ejerce en el consejo sobre la innovacion, incluimos una variable explicativa, medida

como el indice de heterogeneidad de Blau (Blau, 1977). Este indice se utiliza con

frecuencia en la investigacion de la diversidad de variables categoricas, y se calcula

como B=[1-Z(pi?)], donde pi es el porcentaje de individuos en la categoria "i-esima"

(Camelo et al., 2005). En el caso del género, hay dos categorias (k=2). De este modo,

cuanto mayor es el indice de Blau, mayor diversidad de género habra en el consejo, vy,

debido a que el indice de Blau oscila entre 0 y (k-1)/k, la diversidad mas alta se alcanza

con el valor 0.5, lo que significa paridad entre hombres y mujeres nombrados como

miembros del consejo.
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f) Propiedad familiar (FAM). La propiedad familiar fue medida como una variable
dicotomica que tomo el valor de “1” en caso de que la empresa fuera familiar, y “0” en
caso contrario. Para que una empresa fuera considerada como empresa familiar, se
tomaron en consideracion dos requisitos. En primer lugar, la familia debia poseer
directa o indirectamente un porcentaje de participacion en la empresa igual o superior al
5% (Peng y Jiang, 2010; Villalonga y Amit, 2006). En segundo lugar, se requirié que
los miembros de la familia debian tener el control de la empresa y/o el consejo de
administracion, como presidente y/o director general; o, que por lo menos dos
miembros diferentes de la familia formasen parte del consejo de administracion (Basco,
2013; Garcia y Garcia, 2011).

4.3. Variables de control

Finalizamos este apartado con las variables de control que se han usado en esta
investigacion. Dichas variables se refieren generalmente a las caracteristicas propias de

la empresa o su sector de actividad.

a) Tamafo de la Empresa (TAMEMP). La literatura ha utilizado frecuentemente
como variable de control el tamafio de la empresa (Anderson y Reeb, 2003a; 2003b;
Hoskisson y Hitt, 1988; Lacetera, 2001; Oswald y Jahera, 1991; Pearce y Zahra, 1992)
que se refiere a los recursos y capacidades que posee la empresa, ya que puede llegar a
influir en su capacidad innovadora. En efecto, las empresas de mayor tamario presentan
ciertas caracteristicas que la diferencian de las pequefias; por ejemplo, poseen una
mayor diversidad de productos, redes de distribucidbn mas complejas y una mayor

necesidad de financiacion (Gallego et al., 2009; Wallace y Naser, 1995).

El tamafio de la empresa es utilizado como variable de control porque las empresas mas
grandes pueden tener mas holgura para invertir en innovacion (George, 2005; Nohria y
Gulati, 1996; Zahra et al., 2004). De esta manera se pretende controlar el efecto que una
mayor disponibilidad de recursos y de capacidades, puede significar sobre la
innovacion. Esta variable suele hacerse operativa, bien a través del ndmero de
empleados (Anderson y Reeb, 2003a; 2003b; Barker y Mueller, 2002; Hoskisson et al.,
1994; Le et al., 2006; Miller et al., 1998; Wu, 2008), a traves de las ventas anuales
(Chen y Hsu, 2009; Hitt et al., 1997; Hoskisson et al., 1994; Mallette y Fowler, 1992;
Westphal y Zajac, 1995; 1998; Zahra et al., 2004), o a través del total de activos de la
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empresa (Ammann et al., 2011; Glaum y Street, 2003; Hossain y Hammima, 2009; Lim
et al., 2007; Samaha et al., 2012). En nuestro caso, utilizamos el logaritmo del nimero

de empleados para determinar el tamafio de la empresa.

b) Sector de actividad (SECT). La segunda variable de control hace referencia al
sector al que la empresa pertenece. Los posibles efectos de la industria son capturados a
través de esta variable, ya que la estrategia de innovacién de las empresas podria estar
fuertemente afectado por las caracteristicas de la industria (Le et al., 2006; Prado-
Lorenzo et al., 2008). De hecho, en los estudios sobre innovacion, el sector adquiere
una relevancia fundamental ya que determina un sesgo importante en el
comportamiento innovador que exhiben las organizaciones. De esta manera, lo mas
habitual serd que las empresas repitan los patrones dominantes de la industria a la que
pertenecen a la hora de emprender unas estrategias de innovacion u otras. Esto es,
precisamente, lo que explica que sean numerosos los estudios realizados en este sentido,
que se circunscriben al andlisis de industrias o sectores concretos, por la complicacion
de extraer conclusiones que sean generalizables entre sectores diferentes (Alegre-Vidal
et al., 2004; Casper y Matraves, 2003; Crespi et al., 2004; Goodstein y Boeker, 1991;
Miozzo y Dewick, 2002).

En la presente investigacion, se ha optado por realizar un andlisis multi-sectorial, de
modo que son cinco los sectores de actividad considerados segun la nueva clasificacion
bursatil del afio 2005, como ya se indicd anteriormente. Se trataron de los sectores
“Petroleo y energia” al que llamaremos SI, “Materiales basicos, industria y
construccion” S2, “Bienes de consumo” S3, “Servicios de consumo” S4, y “Tecnologia

y comunicaciones” SS5.

¢) Rentabilidad (ROA). Este estudio incluye como variable de control el retorno sobre
activos totales como una medida de rendimiento que pueda influir en la actividad
innovadora de las empresas (Chen y Hsu, 2009; Hoskisson et al., 2002; Tribo et al.,
2007). La rentabilidad de la empresa ha sido identificada en estudios previos como un
factor que puede llegar a incidir en el nivel de innovacion de la empresa. Segun
Balsmeier et al. (2014), las empresas con mejores rendimientos por lo general tienen

mayores recursos financieros para llevar a cabo actividades de 1+D.
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d) Valor de mercado (VM). La cuarta variable de control hace referencia al valor de

mercado de la empresa. El valor de mercado de la empresa es el precio de la accion

multiplicado por el nimero de acciones ordinarias en circulacion. Para las empresas con

mas de una clase de capital social, el valor de mercado se expresa de acuerdo con la

emision individual. EI valor de mercado ha sido identificado en estudios previos como

un factor para controlar el tamafio de la empresa (Bacon et al., 1997; Chen y Suny,

2007), ya que las empresas mas grandes pueden tener mas holgura para invertir en

innovacion (George, 2005; Zahra et al., 2004).

e) Apalancamiento (APA). El apalancamiento financiero hace referencia a la relacién

entre la deuda y el capital propio invertido y representa la proporcion de la empresa que

estd financiada con deuda. Su inclusion como variable de control se debe a que influye

en los recursos disponibles para la empresa y por lo tanto en los recursos que pueden

dedicarse a la I+D y la innovacion (Van Essen et al., 2012).

f) Volatilidad (VOL). La ultima variable de control hace referencia a la volatilidad de

la empresa. La volatilidad es una medida de la frecuencia e intensidad de los cambios

del precio de un activo (accion), definido como la desviacion estandar de dicho cambio

en un horizonte temporal especifico. En otras palabras, es una medida del grado de

incertidumbre que existe en los mercados financieros acerca de los cambios aleatorios

que se producen en la rentabilidad de los activos financieros. La volatilidad se

incrementa con el tiempo. Esto se debe a que existe una probabilidad creciente de que el

precio del activo esté mas alejado del precio inicial conforme el tiempo aumenta. Asi,

cuanto mayor sean estas fluctuaciones, mayor sera la volatilidad. La volatilidad se

expresa tipicamente en términos anualizados. La volatilidad ha sido identificada en

estudios previos como un determinante para las inversiones de riesgo (Lenard et al.,

2014), como la innovacién. Segun estos estudios, la volatilidad de los flujos de efectivo

puede llegar a ejercer un efecto distinto sobre el valor de la empresa (Allayannis y

Weston, 2003; Rountree et al., 2008).

Antes de finalizar este apartado relativo a la medicion de las variables, es necesario

enfatizar el hecho de que la gran heterogeneidad de estas obligé a su estandarizacion

para poder compararlas y que resultaran operativas a efectos estadisticos.

5. Andlisis de datos
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Antes de finalizar el capitulo de metodologia haremos una breve descripcion de los
andlisis estadisticos que en esta tesis se llevaron a cabo. Estos anélisis se dividieron en

dos grandes blogues, que se detallaran en el siguiente capitulo.

El primero fue un andlisis descriptivo y exploratorio para determinar las caracteristicas
de la muestra. Para ello realizamos analisis de estadistica descriptiva y de comparacion
de grupos, en concreto analizando la variabilidad de la media de las variables
cuantitativas de este estudio a lo largo del tiempo y al comparar empresas familiares y

no familiares.

Mencion algo méas profunda merecen los anélisis que se llevaron a cabo para el
contraste de las hip6tesis. Dado que los datos recopilados muestran observaciones cros-
seccionales y a lo largo del tiempo de diversas empresas, los andlisis recomendados

para el contraste de hipdtesis se basan en datos de panel.

Tal como describen Croissant i Millo (2008), en los modelos lineales de datos de panel
se realizan varias asunciones, una es la homogeneidad de los parametros a. y 3 para todo
i (individuo/empresa) y t (tiempo), lo que deja la funcion genérica a estimar de la

siguiente manera:

it = o + BXit + vit

Para modelar la heterogeneidad individual, se asume que el error tiene tres
componentes, uno especifico al individuo (empresa en este caso), que no cambia con el
tiempo; otro relativo al tiempo que no cambiaria entre individuos, y el resto del error.

Por lo que el error quedaria representado por estos tres términos:

LIt= | UitAtteit

El método de estimacion mas apropiado dependera de como se comporten los errores.
En el caso concreto de que se analice el error individual (para el error temporal el
analisis seria analogo), este puede ser independiente o estar correlado con los
regresores, mientras el error idiosincratico se asume que siempre es independiente tanto

del error individual como de los regresores.
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En el caso de que exista esa correlacion, no se podria aplicar un estimador OLS
(ordinary least square) puesto que los coeficientes de regresion serian inconsistentes, y
estos errores se tratarian como un conjunto adicional n de parametros que tendrian que

estimarse. Ese seria el caso en el que el modelo a aplicar es el de efectos fijos.

Cuando por el contrario, el componente individual del error no esta correlado con los
regresores, aplicamos efectos aleatorios. En ese caso el estimador OLS es consistente
pero ineficiente porque el componente del error comun sobre los individuos se correla

con los términos de error compuesto.

Asi, la opcion de calcular la estimacion OLS solo se aplica si no hubiera componente

individual del error.

Las hipotesis sobre parametros y términos de error, y por lo tanto, la mejor estimacién

se determina a traves de diferentes tests (Croissant i Millo, 2008):

- Seaplican pooling test para testear la aplicabilidad de la estimacion OLS.

- Si se establece la asuncion de homogeneidad entre los coeficientes, la siguiente
comprobacion es la presencia de efectos no observados.

- Laeleccion entre efectos fijos y aleatorios se basa en el test de Hausman, donde
la hipdtesis nula de no diferencias significativas entre ambos estimadores

aconseja si no se rechaza aplicar efectos aleatorios.

Una vez analizado el disefio y la metodologia utilizada en la presente investigacion,
procedemos a desarrollar el contraste de las hipétesis y la interpretacion de los
resultados obtenidos, que constituye el contenido del siguiente capitulo.
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CAPITULO VI
RESULTADOS
1. Consideraciones iniciales

Tras exponer la metodologia y el disefio de la investigacion, el presente capitulo esta
dedicado al analisis de los datos y a la interpretacidn de los resultados obtenidos, el cual
esta estructurado en tres apartados diferentes que se corresponden con los epigrafes

incluidos en este capitulo, ademas de la introduccién.

En el primero, se lleva adelante un analisis descriptivo y exploratorio de las principales
caracteristicas de la estructura y composicion del consejo de administracion, asi como
de las variables que se relacionan con la innovacion. En todas ellas, se analiza si
existen, o no, diferencias estadisticamente significativas cuando se compara entre
empresa familiar y no familiar, asi como si se observan diferencias con el paso del

tiempo.

En el segundo, se realiza un analisis explicativo basado en el contraste de hipotesis de
los modelos propuestos. Este andlisis nos permitird aceptar o rechazar las hipétesis de
estudio formuladas en cuanto al impacto del consejo de administracion sobre la

innovacion, considerando los casos de la empresa familiar y no familiar.

El ultimo apartado estd dedicado a la discusion de los resultados y su comparacién con
la investigacion previa. Aqui se resumen las principales aportaciones de nuestro trabajo,

que daran pie, posteriormente, a la formulacion de nuestras conclusiones.

2. Analisis descriptivo y exploratorio del estudio
2.1. Andlisis descriptivo

Los analisis estadisticos de este trabajo se llevaron a cabo utilizando R, versién 3.4.0.
(R Core Team, 2017).

La Tabla 35 muestra la estadistica descriptiva de las principales caracteristicas de la
estructura y composicion del consejo de administracion en términos de tamafio, género

y tipologia de consejeros, asi como respecto a los dos indicadores relacionados con la
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innovacion, el gasto en I+D (I1+D) y el numero de patentes registradas (PAT). En la
Tabla 35 también se han incorporado las variables de control.

Tabla 35: Estadistica descriptiva de las variables del estudio

Estadistica Nro. Mean St. Dev. Min Max
I+D 818 2.57 7.23 -6.91 13.92
PAT 893 -4.62 3.62 -6.91 4,50
TAMCON 887 10.37 4.06 1 24

GEN 893 0.13 0.15 0.00 0.50
OUT1 887 0.80 0.16 0.00 1.01
ouT2 887 0.35 0.21 0.00 1.00
TAMEMP 817 7.92 1.68 3.99 12.56
ROA 819 0.01 0.81 -22.46 2.16
VM 816 5.65 2.72 -6.91 11.56
APA 817 4.13 0.40 1.88 7.66
VOL 817 2.61 2.73 -6.91 7.03

Como se puede observar en la Tabla 35, los valores medios de las caracteristicas del
consejo indican que los consejos de administracion de las empresas espariolas en los
sectores innovadores tienen alrededor de 10 miembros, siendo en las empresas de
nuestra muestra, el minimo de uno y el maximo de 24 miembros. En cuanto a la
diversidad de género, esta es baja, como evidencia el bajo nivel del indice de Blau
(0,13), lo que se relaciona con la preponderancia del género masculino sobre el
femenino en los consejeros. Asimismo, se observan grandes diferencias entre el valor
minimo y méaximo en cuanto a la diversidad de género, de tal manera que existen
empresas con consejos de administracion compuestos exclusivamente por hombres
(0,00), asi como consejos donde es posible observar una equidad en la distribucion de

sus miembros en cuanto a lo que a diversidad de género se refiere (0,50).

En relaciéon a la tipologia de los consejeros, si consideramos el total de consejeros
dominicales, independientes y otros externos (OUT1), estos representan de media cerca
del 80% del total del consejo de administracion. Si solo consideramos el total de
consejeros independientes y otros externos (OUT?2), estos representan de media el 35%
del total. En ambos casos, se observan consejos de administraciébn compuestos
exclusivamente por consejeros internos, asi como consejos compuestos también
exclusivamente por consejeros externos (dominicales, independientes y otros externos).
En conjunto, el anélisis de estas dos variables nos permite observar que los consejos de
administracion de las empresas espafiolas en los sectores innovadores estan compuestos

mayoritariamente por consejeros afiliados o dominicales, esta tipologia de consejeros
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representa cerca del 45% del total del consejo de administracion, lo que significa que
los consejos de administracion estdn compuestos mayoritariamente por consejeros que

representan a los grandes accionistas.

En cuanto a las variables categdricas, podemos ver que la dualidad esta presente en la
mayoria de los consejos de administracion, de manera que un 55% de las empresas de la
muestra mostraban coincidencia en la persona que ocupaba las posiciones de presidente
del consejo y director general de la compafia. Respecto a la propiedad familiar, esta
representa el 41,98% de las empresas de la muestra, frente a un 58,02% de empresas no

familiares.

En cuanto a las variables explicadas, relativas a la innovacién, se observan grandes
diferencias entre los valores minimos y maximos en los gastos en 1+D y en el nimero
de patentes registradas. Los valores medios alcanzaron un valor de alrededor 2,57 para
los gastos en I+D, y de -4,62 para el nimero de patentes registradas. Hay que tener en
cuenta, tal como se explico en el capitulo de metodologia, que para reducir las
asimetrias y estandarizar estas variables se midieron a través de su transformacion
logaritmica, como buena parte de la investigacion previa (Gudmundson et al., 2003; Lin
y Germain, 2003).

2.2. Andlisis exploratorios de comparacion segun el caracter familiar de la empresa
y el tiempo

Dentro del analisis descriptivo y exploratorio de los datos, no solo nos interesa la
estadistica descriptiva comentada, sino también el andlisis de como ha evolucionado en
el tiempo que abarca este estudio el valor medio de las distintas variables consideradas,

comparando estos valores medios en el caso de la empresa familiar y no familiar.

De esta manera, se ha explorado si existen o no diferencias significativas en el tiempo y
en la comparacion entre los valores medios de las variables del estudio al considerar las
empresas familiares y las no familiares. Se han considerado solo las variables

dependientes e independientes numéricas, excluyéndose las categoricas y las de control.
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Figura 8: Evolucion de la inversion en 1+D
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Tabla 36: Evolucion de la inversion en 1+D

Media ANOVA
PAT | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 agi';gs
NoFam | 3.34 | 312 | 249 | 354 | 425 | 379 | 431 | 405 | 448 | 451 | 407 | 464 | , o,
Fam | 248 | 160 | 1.78 | -0.21 | 0.96 | 1.34 | 053 | 1.09 | 0.16 | -1.05 | -150 | 049 | "
ANOVA
andlisis 0.152
F test

La Figura 8 y la Tabla 36 muestran la evolucion de la inversion en 1+D de las empresas
espafolas en sectores innovadores tanto para la empresa familiar, como para la no
familiar. Esta variable se incluye para analizar si el comportamiento innovador de las
empresas consideradas ha mejorado o no durante el periodo de estudio. La figura
muestra que existen diferencias cuando se compara entre empresa familiar y no familiar,
diferencias que con el paso del tiempo han ido aumentando hasta alcanzar su punto mas
alto en el afio 2013, que es el afio en el que la empresa no familiar presenta el mayor
valor en inversion en 1+D y la empresa familiar el menor valor. En ambos casos se
observan oscilaciones en la cantidad que invierten en 1+D a lo largo del tiempo. Para el
caso de la empresa no familiar, esta presenta menos oscilaciones y ha seguido una
tendencia creciente casi todos los afios; en cambio, la empresa familiar presenta
mayores oscilaciones y ha seguido una tendencia decreciente principalmente los Gltimos
afnos. Si comparamos empresa familiar y no familiar, la Tabla 36 muestra que existen
diferencias significativas con relacion a esta variable; en cambio, estas diferencias no
son estadisticamente significativas cuando se analiza su evolucion durante el periodo de

estudio.
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Figura 9: Evolucion del nimero de registro de patentes
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Tabla 37: Evolucién del nimero de registro del nimero de patentes

Media ANOVA
PAT | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 ""Eat{e':f
NoFam | -433 | -444 | -4.06 | -450 | -4.05 | -441 | -444 | -437 | -450 | -464 | -3.03 | -4d2 | .
Fam | -5.29 | -5.26 | -4.86 | -491 | -4.36 | -5.37 | -456 | -5.04 | -552 | -526 | -4.81 | -437 |
ANOVA
analisis 0.369
F test

La Figura 9 y la Tabla 37 muestran la evolucion del numero de registro de patentes
tanto en la empresa familiar como no familiar. Esta variable relacionada con la
innovacion, al igual que la anterior, se incluye para analizar el comportamiento
innovador de las empresas bajo analisis a lo largo del tiempo. Si comparamos el nimero
de registro de patentes en la empresa familiar y no familiar, la figura muestra que los
primeros afios existen diferencias en el nimero de registro de patentes en ambos tipos
de empresas, diferencia que con el paso de los afios se ha ido perdiendo hasta alcanzar
virtualmente la igualdad. En ambos casos se observan oscilaciones en el nimero de
registro de patentes a lo largo del tiempo. Para el caso de la empresa no familiar, esta
presenta oscilaciones menos pronunciadas; en cambio, la empresa familiar presenta
oscilaciones mas marcadas y ha experimentado cambios significativos en el nimero de
registro de patentes, hecho que le ha permitido equipararse a la empresa no familiar. La
Tabla 37 muestra que existen diferencias estadisticamente significativas cuando se
comparan empresas familiares y no familiares; en cambio, estas diferencias no resultan

ser estadisticamente significativas en la evolucidn observada a lo largo de los afios.
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Figura 10: Evolucién del tamafio del consejo
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Tabla 38: Evolucion del tamafio del consejo

Media ANOVA
Tam analisis
Con 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | “Cl o
No Fam | 11.51 [ 10.64 [ 1047 | 1055 | 11.40 | 11.63 | 11.20 | 11.20 | 11.67 [ 11.36 [ 10.90 | 1091 | ,; oosu
Fam 8.86 | 9.34 | 935 [ 9.26 | 9.19 [ 9.58 [ 10.00 | 9.65 | 953 | 9.48 | 9.11 | 854 '
ANOVA
analisis 0.476
F test

La Figura 10 y la Tabla 38 muestran la evolucion del tamafio del consejo de
administracion de las empresas espafiolas en sectores innovadores tanto para la empresa
familiar, como para la no familiar. La figura muestra que existen diferencias entre
ambas tipologias de empresas, diferencias que no han experimentado grandes cambios
con el paso del tiempo. En ambos casos se observan ciertas oscilaciones de tamario en el
consejo, pero oscilaciones de poca importancia, tanto para la empresa familiar como no
familiar. El tamafio del consejo de administracion de la empresa no familiar es
ligeramente superior al de la empresa familiar todos los afios. Para el caso del consejo
de la empresa familiar, esta se encuentra conformada por una media aproximada de 9
miembros; en cambio, la empresa no familiar cuenta de media con 11 miembros en su
consejo de administracion. En términos generales, no se observan grandes cambios,
aunque la tendencia en ambos casos es decreciente, principalmente los ultimos afos. Si
comparamos el tamafio del consejo en la empresa familiar y no familiar, la Tabla 38
muestra que existen diferencias estadisticamente significativas; en cambio, estas
diferencias no son significativas en la evolucion experimentada por la variable a lo largo

de los afios.
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Figura 11: Evolucién de los consejeros afiliados, independientes y otros externos
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Tabla 39: Evolucidn de los consejeros afiliados, independientes y otros externos

Media ANOVA
OuTl 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 aga;l;:;s
NoFam | 0.83 | 0.78 | 0.79 | 0.78 | 0.81 | 0.84 | 0.84 | 0.85 | 0.85 | 0.84 0.79 0.79 2 5ORH
Fam 070 | 0.71 | 073 | 0.74 | 0.75 | 0.77 | 0.77 | 0.79 | 0.80 | 0.80 0.78 0.81 )
ANOVA
analisis 2.058
F test

La Figura 11 y la Tabla 39 muestran la evolucion del nimero total de consejeros
afiliados, independientes y otros externos (OUT1), tanto para la empresa familiar, como
para la no familiar. La figura muestra que existen diferencias de esta tipologia de
consejeros cuando se compara entre empresa familiar y no familiar, diferencias que con
el paso del tiempo se han ido perdiendo hasta alcanzar virtualmente una igualdad en los
dos ultimos afios. Para el caso de la empresa familiar, esta tipologia de consejeros ha
experimentado un continuo crecimiento, con un ligero descenso en el afio 2013. En
cambio, en el caso de la empresa no familiar, esta ha experimentado pequefias
oscilaciones con subidas y bajadas. La Tabla 39 muestra que existen diferencias
significativas cuando se compara entre empresa familiar y no familiar; en cambio, estas
diferencias no son estadisticamente significativas cuando se compara a lo largo de los

anos.

Figura 12: Evolucion de los consejeros independientes y otros externos
media consejeros independientes
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Tabla 40: Evolucion de los consejeros independientes y otros externos

Media ANOVA
OUT2 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 agig:;s
No Fam | 0.34 | 0.35 | 036 | 0.35 | 0.35 | 0.37 | 038 | 0.39 | 041 | 0.42 | 043 | 044 | oo
Fam | 031 | 027 | 0.28 | 027 | 0.28 | 031 | 0.29 | 030 | 0.32 | 032 | 034 | 0238 :
ANOVA
analisis 1.607
F test

La Figura 12 y la Tabla 40 hacen referencia a la evolucion del total de consejeros
independientes y otros externos (OUT2), tanto para la empresa familiar como para la no
familiar. La figura muestra que existen diferencias de esta tipologia de consejeros
cuando se compara entre empresa familiar y no familiar, diferencias que permanecen
constantes a lo largo del tiempo. En la empresa familiar, esta tipologia de consejeros es
ligeramente inferior en comparaciéon a la empresa no familiar. En ambos casos, esta
tipologia de consejeros ha experimentado un continuo crecimiento a lo largo del tiempo,
crecimiento que no siempre ha seguido el mismo comportamiento. Para el caso de la
empresa familiar, esta presenta algunas oscilaciones con pequefios y puntuales
descensos; en cambio, para el caso de la empresa no familiar, esta presenta menores
oscilaciones con un continuo crecimiento. Cuando se compara entre empresa familiar y
no familiar, la Tabla 40 muestra que existen diferencias significativas con relacion a
esta variable; en cambio, estas diferencias no resultan significativas cuando se compara

a lo largo de los afios.

Figura 13: Evolucion de la diversidad de género
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Tabla 41: Evolucion de la diversidad de género
Media ANOVA

GEN 1 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 agig:f
No Fam | 0.03 [ 0.08 | 0.03 | 006 | 009 [ 0.14 | 0.15 | 017 | 0.19 | 0.06 | 047 | 018 | 1o oo

Fam 011 1 012 | 043 | 013 | 013 | 015 | 0.14 | 0.17 | 0.16 | 0.17 | 0.17 0.20

ANOVA
analisis 8.656***
F test
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La Figura 13 y la Tabla 41 muestran la evolucion de la diversidad de género en el
consejo de administracion de las empresas espafiolas de los sectores innovadores, tanto
para la empresa familiar, como para la no familiar. Como se puede observar, la
evolucion de la diversidad de género en el consejo de administracion ha experimentado
un continuo crecimiento desde el afio 2003, sin embargo, sus valores medios en el
momento mas alto siguen siendo bajos tanto en la empresa familiar como en la no
familiar. Si comparamos la diversidad de genero en la empresa familiar y no familiar, la
figura muestra que los primeros afios existen diferencias en el consejo de administracion
de ambas empresas, diferencias que con el paso de los afios han ido menguando hasta
alcanzar virtualmente una igualdad. Para el caso de la empresa familiar, la diversidad de
género ha estado presente desde el primer afio y ha experimentado un ligero crecimiento
con pequefias oscilaciones. En cambio, en el caso de la empresa no familiar, la
diversidad de género no siempre ha estado presente todos los afios, esta ha
experimentado un notable crecimiento, sobre todo en el periodo 2005-2008 que es
cuando se equipara a los niveles de la empresa familiar. Para el caso de esta variable, la
Tabla 41 muestra que existen diferencias estadisticamente significativas cuando se
compara entre empresa familiar y no familiar, asi como a lo largo de los afios. Por lo
tanto, la diversidad de género es la Unica variable del estudio cuyo crecimiento con el

paso del tiempo ha resultado significativo.

3. Analisis explicativo y contraste de hipétesis

Antes de comenzar con el analisis explicativo y el contraste de las hipotesis de este
estudio, analizaremos las correlaciones entre las variables, para detectar o descartar
posibles problemas de multicolinealidad entre las variables independientes de un mismo
modelo. La Tabla 42 presenta la matriz de correlacion de todas las variables excluyendo
las categdricas. En general, las correlaciones bivariadas entre las variables explicativas
y de control son relativamente bajas, es decir, por debajo del punto de corte de 0.50
(Hair et al., 2010), lo que sugiere que la multicolinealidad no es un problema serio. Solo
se observaron excepciones en dos correlaciones bivariadas, entre VM/TAMEMP (0.64)
y VOL/VM (0.68) que estan por encima del punto de corte sefialado, lo que sugiere que
las empresas mas grandes tienen un valor de mercado mas elevado y que las empresas
gue poseen un valor de mercado mas elevado tiene un alto grado de volatilidad. Ante la
amenaza de multicolinealidad en dichos casos, que nos haria replantearnos las variables

a incluir en nuestros modelos, decidimos realizar analisis adicionales para confirmar la
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existencia 0 no de dicho problema. Para ello se calcularon los VIF values (variance
inflation factor), de todas las variables a incluir tanto en la regresion donde la variable
dependiente es I+D como cuando es PAT. En ambos casos todos los VIF values fueron
inferiores al umbral de 4 (O’Brien, 2007), siendo el valor mas bajo 1.05 y el mayor

1.71, por lo que descartamos cualquier problema de multicolinealidad.
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Dado que la base de datos construida combina observaciones de la misma empresa en
diferentes momentos en el tiempo, se utiliza la metodologia de datos de panel en el
proceso de estimacion. Las especificaciones empiricas propuestas para responder a
nuestras hipotesis implican ejecutar dos regresiones, una para la variable dependiente
I+D y otra para la variable dependiente PAT, respectivamente. Las especificaciones de
los dos modelos fueron:

R&Dit = B11TAMCON i1+ B12GEN jt1 + B13OUTL it1+ P1aOUT2 i1 + BisDUAL i1 +
BisFAMit1 + (B17TAMCON it-1:FAM it1)+ (B18GEN it-1 :FAM it-1)+ (B1oOUT1 it-1:FAM
it-1)+ (P1 100UT2 it-1:FAM i1 )+ (B1 uDUAL it-1:FAM i1 )+ B1 2TAMEMP i1+ B2
13ROA i1+ B114SECT it-1 + B115sVMiit1 + B116APA i1 + B117VOL i1 + i+ gita

PATit = B2sTAMCON i1+ B22GEN i1 + B23OUTL i1+ P24aOUT2 i1 + B2sDUAL g +
B2sFAM i1 + (B2 TAMCON it1:FAM it1)+ (B2sGEN i1 :FAM it1)+ (B2sOUT1 i1:FAM
itt1)+ (B2 100UT2 it-1:FAM i1 )+ (B2 uDUAL it-1:FAM i1 )+ B2 2TAMEMP i1+ B2
13ROA i1+ B2 14SECT it-1 + B215sVMiit1 + B2 16APA i1 + B217VOL i1 + i+ gita

Como se observa en los dos modelos, y ya se explico en el capitulo de metodologia, se
decidié utilizar un retardo de un afio entre las variables dependientes e independientes,
es decir, se considero el periodo 2004-2014 para las variables dependientes y 2003-2013
para las independientes y de control, para controlar potenciales problemas de
endogeneidad (Chen y Hsu, 2009; Lefort y Urzla, 2008).

Se realizaron pruebas F y pruebas de Hausman para determinar la eleccion entre OLS
agrupados, modelos de efectos fijos o aleatorios. EI método de estimacion mas
apropiado para los modelos depende de las propiedades de los dos errores, el individual
y el idiosincratico (Croissant y Millo, 2008). En nuestro caso, el modelo de efectos
aleatorios fue la mejor estimacion, en la medida en que se obtuvo 2 no significativa
para todos los modelos. Esto significa que el componente individual del error (ui) no
esta correlacionado con los regresores (Croissant y Millo, 2008), y que el estimador
OLS es ineficiente, por lo que se recomienda aplicar los efectos aleatorios (Croissant y
Millo, 2008).

Los resultados de los andlisis de regresion de efectos aleatorios se muestran en las

Tablas 43 y 44. En ellas se muestran las distintas etapas desarrolladas en la regresion.
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Primero (Modelo 1), ingresamos las variables de control. En el Modelo 2, ingresamos
las variables independientes. En el Modelo 3, presentamos el término moderador de ser
una empresa familiar, lo que podria influir en la relacion de nuestras variables
independientes sobre la innovacion. Para ello se han calculado los efectos sobre las
variables dependientes de todas las independientes considerando dos submuestras de
datos, la primera relativa a empresas no familiares y la segunda relativa a empresas

familiares.

Para controlar los efectos del tiempo en los distintos modelos se introdujeron variables
dummies para cada uno de los afios objetivo de estudio (Desde 2004 hasta 2013), no

siendo su efecto significativo en ninguno de los modelos.

Tabla 43: Resultados de modelos de regresion de datos de panel para los determinantes de

1+D

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Control H1a, H2a, H3a, H4a H1c, H2c, H3c, H4c

H1b, H2b, H3b,H4b
Estimate  Std. Estimate  Std. Estimate  Std.
B Error B Error B Error

Step 1. Variables de control
Intercept -0.097 0.356 -0.224 0.635 -0.185 0.635
TAMEMP 0.219 0.083** 0.134 0.088 0.139 0.089
ROA -0.068 0.125 0.028 0.133 0.015 0.137
S1 -0.141  0.706 0.160 0.687 0.149 0.700
S2 -0.286 0.741 0.195 0.722 0.077 0.735
S3 0.056 0.392 0.180 0.381 0.172 0.387
S4 0.145 0.389 0.290 0.377 0.297 0.383
VM -0.099 0.091 -0.022  0.100 -0.021 0.101
APA -0.118 0.046* -0.049 0.048 -0.055 0.048
VOL -0.012 0.041 0.024 0.043 0.013 0.043
Step 2. Efectos principales
TAMCON -0.034 0.054
GEN 0.104 0.033**
OuUT1 0.015 0.047
ouT2 -0.200  0.044***
DUAL-NO 0.047 0.538
DUAL-SI 0.289 0.538
FAM -0.189  0.094*
Step 3. Interacciones
TAMCON-NO:FAM -0.075 0.063
TAMCON-SI:FAM 0.120 0.087
GEN-NO:FAM 0.117 0.041**
GEN-SI:FAM 0.048 0.052

OUT1-NO:FAM 0.043 0.062
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Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Control H1la, H2a, H3a, H4a Hlc, H2c, H3c, H4c
H1b, H2b, H3b,H4b
Estimate Std. Estimate  Std. Estimate  Std.
B Error B Error B Error
OUT1-SI:FAM -0.018 0.069
OUT2-NO:FAM -0.150 0.057**
OUT2-SI:FAM -0.295 0.059***
NO DUAL-NO:FAM 0.026 0.536
S| DUAL-NO:FAM 0.260 0.535
NO DUAL-SI:FAM -0.210 0.547
S| DUAL-SI:FAM 0.066 0.545
Test Hausman X? (p-value) 0.384 (0.995) 17.519 (0.734) 22.046 (0.735)
Adjusted R? (%) 1.90% 7.59% 8.98%
F-estadistico 1.4587 2.148*** 2.167***

Todos los coeficientes son pesos beta estandarizados. ***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05; +p<0.1

Los resultados de la Tabla 43 muestran que el estadistico F es significativo para todos
los modelos. EI Modelo 1 solo explica el 1,9% de la varianza de los datos, siendo las
Unicas variable significativas el tamafio de la empresa (TAMEMP) y el apalancamiento,
que afectan positiva y negativamente a la inversion en I+D respectivamente (B = 0,219,
p <0,01; p = - 0,118, p <0,05). El resto de las variables de control no ejercen ningun

efecto estadisticamente significativo sobre la inversion en 1+D.

En el Modelo 2, introdujimos las variables independientes para determinar los efectos
de estas variables sobre la inversion en 1+D. En este Modelo, solo la variable de
diversidad de género (GEN) ejercid un efecto positivo y estadisticamente significativo
sobre la inversion en 1+D (B = 0.104, p <0.01) apoyando la hipotesis H4a que sugiere
una relacion positiva entre la diversidad de género y la innovacion. Por su parte, las
variables de consejeros independientes y otros externos (OUT2) y empresa familiar
(FAM) ejercieron un efecto negativo y estadisticamente significativo sobre la inversion
en 1+D (B = -0.200, p <0.001; B = -0.189, p <0.05 respectivamente) apoyando la
hipdtesis H2b en cuanto a la relacion negativa del ratio de consejeros independientes
sobre la innovacion. Esta relacion negativa solo se ha contrastado para los consejeros
independientes, no en el caso de todos los externos, incluyendo los consejeros
dominicales (que son los que quedarian determinados por la variable OUT1). También
se ha demostrado, aunque no planteamos hipotesis al respecto, que el hecho de ser una
empresa familiar perjudica la innovacion, medida a través de la variable 1+D. El resto
de variables independientes no ejercié ningun efecto estadisticamente significativo

sobre la inversion en I+D. Este modelo explica el 7,59% de la varianza de los datos, en
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este caso el modelo es estadisticamente significativo como lo especifica el estadistico F

(F = 2.148, p <0.001).

En el Modelo 3, introdujimos el término moderador de ser una empresa familiar para

determinar los efectos de las variables independientes sobre la inversion en 1+D en el

caso de la empresa familiar y no familiar, por separado. Asi, en la Tabla se observan dos

regresores para cada variable, el que se refiere a la variable en el caso de las empresas

familiares, y el de las empresas no familiares. En este Modelo, solo la variable

diversidad de género para el caso de la empresa no familiar (GEN-NO:FAM) ejerci6 un

efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la inversion en 1+D (p = 0.117, p

<0.01) apoyando parcialmente la hipdtesis H4c que sugiere que la diversidad de género

en el consejo ejerce una influencia menor sobre la innovacion en la empresa familiar

que en la no familiar. De hecho, lo que contrastamos con nuestros datos es que solo en

el caso de la empresa no familiar la diversidad de género impacta positivamente en la

innovacion, medida a través de la variable I+D. Ese impacto es mayor que el que ejerce

la diversidad de género en el caso de la empresa familiar, aunque en este caso no ha

resultado significativo estadisticamente.

Para el caso de la variable consejeros independientes y otros externos (OUT2) los

resultados confirman que en ambos casos la influencia que esta tipologia de consejeros

ejerce sobre la inversién en 1+D es negativa y estadisticamente significativa (p = -0.150,

p <0.01 para el caso de la empresa no familiar y = - 0.295, p <0.001 para el caso de la

empresa familiar) rechazando la hipétesis H2c que sugiere que el ratio de consejeros

externos y/o independientes ejerce una influencia mas positiva sobre la innovacién en la

empresa familiar que en la no familiar. Justamente nuestros datos demuestran lo

contrario, siendo la influencia de los consejeros independientes negativa, pero menos

intensa en el caso de la empresa no familiar que en el de la familiar. El resto de

variables no ejercid ningun efecto estadisticamente significativo sobre la inversion en

I+D. Nuevamente este Modelo es estadisticamente significativo (F = 2.167, p <0.001) y

explica el 8,98% de la varianza de los datos. En este caso, de nuevo el impacto

moderador de la empresa familiar se observa en la relacion entre los consejeros

independientes, que no incluyen los dominicales, y la 1+D.
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Tabla 44: Resultados de modelos de regresion de datos de panel para los determinantes de

Patentes
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Control H1la, H2a, H3a, H4a H1c, H2c, H3c, H4c
H1b, H2b, H3b, H4b
Estimate  Std. Estimate  Std. Estimate  Std.
B Error B Error B Error
Step 1. Variables de control
Intercept -0.176  0.325 1.225 0.763 1.218 0.759
TAMEMP 0.347 0.093*** 0.313 0.101** 0.321 0.098**
ROA -0.139 0.159 -0.176  0.169 -0.165 0.177
S1 0.332 0.640 0.306 0.669 0.360 0.630
S2 -0.147 0.694 0.096 0.720 0.232 0.684
S3 0.418 0.358 0.462 0.372 0.460 0.351
sS4 0.141 0.354 0.166 0.367 0.158 0.345
VM -0.058 0.102 -0.077 0.112 -0.057 0.109
APA -0.006  0.057 0.063 0.060 0.631 0.061
VOL -0.019 0.051 0.014 0.055 0.008 0.055
Step 2. Efectos principales
TAMCON 0.023 0.066
GEN 0.081 0.042}
OUT1 0.064 0.059
OuUT2 -0.049  0.053
DUAL-NO -1.539  0.692*
DUAL-SI -1.339  0.691%
FAM -0.122 0.114
Step 3. Interacciones
TAMCON-NO:FAM 0.006 0.076
TAMCON-SI:FAM -0.053 0.108
GEN-NO:FAM 0.113 0.052*
GEN-SI:FAM 0.042 0.065
OUT1-NO:FAM 0.070 0.078
OUT1-SI:FAM 0.074 0.085
OUT2-NO:FAM -0.131  0.067%
OUT2-SI:FAM 0.069 0.074
NO DUAL-NO:FAM -1.526  0.698*
SI DUAL-NO:FAM -1.316  0.696%
NO DUAL-SI:FAM -1.603  0.709*
SI DUAL-SI:FAM -1.423 0.707*
Test Hausman X2 (p-value) 3.922 (0.560) 8.434 (0.995) 33.259 (0.188)
Adjusted R? (%) 2.63% 6.18% 7.08%
F-estadistico 2.061* 1.729* 1.680*

Todos los coeficientes son pesos beta estandarizados. ***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05; 1p<0.1

La Tabla 44 muestra que la prueba del estadistico F es significativa para todos los
Modelos. En el Modelo 1, la Unica variable de control que demostrd tener un efecto

positivo y estadisticamente significativo sobre el nimero de patentes fue el tamafio de la
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empresa (TAMEMP) (B = 0.347, p <0.001), aunque el Modelo de las variables de
control solo consigue explicar el 2,63% de la varianza de los datos (F = 2.061, p <0.05).
El mismo resultado se obtuvo para todos los modelos. El resto de las variables de
control no ejercen ningun efecto significativo sobre el nimero de patentes. Como en el
caso de las regresiones sobre I+D, aqui también se incluyeron dummies para los
diferentes afios considerados en este estudio (desde 2004 hasta 2013), no siendo su

efecto significativo en ninguno de los modelos.

El Modelo 2, introduce las variables independientes para determinar los efectos de estas
variables sobre el nimero de patentes. En este Modelo, la variable relacionada con la
dualidad (DUAL) ejercio un efecto negativo y estadisticamente significativo sobre el
numero de patentes (B = -1.539, p <0.01 en el caso de DUAL-NO, y  =-1.339, p <0.1
en el caso de DUAL-SI). De esta manera se contrasta que no tener dualidad, es decir
separacion de funciones entre director general y presidente del consejo funciona peor
para la innovacion, cuando esta se mide a través de la variable PAT. Es decir, que
aunque no hemos llegado a demostrar una influencia positiva de la dualidad sobre PAT,
al menos se ha demostrado que es mejor tener dicha dualidad en el consejo que no
tenerla, lo que proporciona un apoyo parcial a la H3a. Otra variable que recibié apoyo
estadistico en este Modelo fue la variable GEN, cuya influencia sobre PAT se demostrd
positiva y significativa (B = 0.081, p <0.1), lo que de nuevo contrasta la H4a,
confirmandose la relaciéon positiva entre la diversidad de género en el consejo y la
innovacion, medida a través del nimero de patentes de la empresa. El resto de variables
independientes no ejercio ningun efecto estadisticamente significativo sobre el nimero
de patentes. Este Modelo explica el 6,18% de la varianza de los datos, y es

estadisticamente significativo como lo especifica el estadistico F (F = 1.729, p <0,05).

En el Modelo 3, introdujimos el término moderador de ser una empresa familiar para
determinar los efectos de las variables independientes sobre el niUmero de patentes para
el caso de la empresa familiar y no familiar, por separado. De nuevo, se consideraron
dos regresores para cada variable, el referido a la empresa familiar y no familiar
respectivamente. Los resultados obtenidos confirman que solo la variable diversidad de
género para el caso de la empresa no familiar (GEN-NO:FAM) ejercié un efecto
positivo y estadisticamente significativo sobre el nimero de patentes (B = 0.113, p

<0,05) apoyando parcialmente la hipdtesis H4c que sugiere que la diversidad de género



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

en el consejo ejerce una influencia menor sobre la innovacion en la empresa familiar
que en la no familiar. En este caso, justo igual que en la estimacion del Modelo que
considera como variable dependiente la 1+D, los resultados ponen de manifiesto que
solo en el caso de la empresa no familiar consigue demostrarse el impacto positivo de la
diversidad de género. En el caso de la empresa familiar, el impacto es positivo y menor,
pero no resultd significativo estadisticamente. Otro de los efectos que logré demostrarse
es el que se relaciona con la dualidad (DUAL) y la innovacién, medida por el nimero
de patentes. Los resultados demuestran que tener dualidad es menos negativo que la
independencia de funciones, entre presidente y director general de la compafiia; y que
ese efecto menos negativo de la dualidad es méas evidente en el caso de la empresa no
familiar (B = -1.526, p <0.05 NO DUAL-NO:FAM; B = -1.316, p <0.1 SI DUAL-
NO:FAM; B = -1.603, p <0.05 NO DUAL-SI:FAM; B = -1.423, p <0.05 SI DUAL-
SI:FAM). Estos resultados nos llevan a rechazar la hip6tesis H3c que sugiere que la
dualidad de funciones ejerce una influencia mas positiva sobre la innovacién en la
empresa familiar que en la no familiar, cuando lo que se ha demostrado es que dicha
influencia es mas notable en el caso de la no familiar. El resto de variables no ejercio
ningun efecto estadisticamente significativo sobre el nimero de patentes ni para el caso
de la empresa familiar, ni para la empresa no familiar. Nuevamente este modelo es
estadisticamente significativo (F = 1.680, p <0.05) y explica el 7,08% de la varianza de

los datos.

Haciendo un resumen de los resultados obtenidos en todos los Modelos, se puede
afirmar que en conjunto, nuestros resultados sefialan que, para el caso de las variables
de control, solo el tamafio de la empresa (TAMEMP) ejerce una influencia positiva y
estadisticamente significativa sobre la innovacion (puesto que su estimador ha resultado
positivo y significativo en la mayor parte de los Modelos contrastados). Esto encuentra
su explicacién en el hecho de que las empresas grandes cuentan con mayores recursos
para invertir en 1+D, lo que posteriormente también se puede traducir en un mayor

namero de patentes.

Para el caso de las variables independientes, solo la variable de diversidad de género
(GEN) ha demostrado ejercer una influencia positiva y estadisticamente significativa
sobre los dos indicadores de la innovacion utilizados, la inversion en 1+D y el numero

de patentes. Al considerar solo la inversion en I+D, los consejeros independientes y
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otros externos (OUT2) se demostr6 que ejercen un impacto negativo, aunque ese
impacto no fue significativo en caso de incorporar los dominicales dentro de dicho
colectivo. Por su parte, en cuanto al nimero de patentes, la dualidad de funciones del
maximo ejecutivo de la empresa y el presidente del consejo se ha demostrado que
funciona mejor que la no dualidad. En ambos casos, al haberse demostrado los efectos
sobre un indicador de la innovacion, pero no sobre el otro, sus efectos solo se pueden

considerar parcialmente contrastados.

El anélisis exploratorio de comparacion de medias puso de manifiesto las diferencias
significativas que en todas las variables numéricas del estudio existian al comparar
empresa familiar y no familiar, por lo que en el impacto de dichas variables sobre la
innovacion, parece relevante incorporar el posible efecto moderador determinado por el
hecho de ser o no una empresa familiar. En las regresiones efectuadas ese impacto
moderador se observa para algunas de las variables, aunque no para todas. Por ejemplo,
en el caso de la diversidad de género, se demuestra que su impacto positivo se produce
sobre todo en la empresa no familiar. En la familiar su impacto parece también positivo,
aunque menor, pero no llega a contrastarse desde el punto de vista estadistico. Este

resultado se observa tanto para la inversion en 1+D como para el nimero de patentes.

En cambio, la variable consejeros independientes y otros externos (OUT2) llegan a
ejercer una influencia negativa y estadisticamente significativa solo en la inversién en
I+D, y no asi en el nimero de patentes, influencia negativa que se ha demostrado menos
intensa en el caso de la empresa no familiar que en el de la familiar. Por Gltimo, los
resultados demuestran que tener dualidad es menos negativo que la independencia de
funciones, y que ese efecto menos negativo de la dualidad es mas evidente en el caso de
la empresa no familiar, pero solo para el nimero de patentes, y no asi para la inversion
en I+D. En consecuencia, solo podemos confirmar parcialmente los efectos de estas
variables sobre la innovacion, asi como la moderacién del hecho de ser empresa
familiar. La siguiente tabla (Tabla 45) puede ser clarificadora para visualizar los efectos
de la estructura y composicion del consejo de administracion sobre la innovacion, donde
se muestran las hipdtesis aceptadas, las que se aceptaron parcialmente, las que se

rechazaron, asi como aquellas en las que no lleg6 a demostrarse ningun tipo de efecto.
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Tabla 45: Resumen de las hipotesis contrastadas

Nro. | Descripcion I+D | PAT | Resultado
Hla | El tamafio del consejo ejerce una influencia positiva sobre | -- -
la innovacion
H1b | El tamafio del consejo ejerce una influencia negativa sobre | -- --
la innovacion
H1lc | Un mayor tamafio del consejo ejerce una peor influencia | -- -
sobre la innovacion en la empresa familiar que en la no
familiar
H2a | El ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce | -- -
una influencia positiva sobre la innovacion
H2b | El ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce | (-) -- | Aceptado
una influencia negativa sobre la innovacion parcialmente
H2c | El ratio de consejeros externos e independientes ejerce una | (-) -- | Rechazado
influencia mas positiva sobre la innovacion en la
empresa familiar que en la no familiar
H3a | La dualidad de funciones del méaximo ejecutivo de la | -- (+) | Aceptado
empresa ejerce una influencia positiva sobre la parcialmente
innovacion
H3b | La dualidad de funciones del maximo ejecutivo de la | -- --
empresa ejerce una influencia negativa sobre la
innovacion
H3c | La dualidad de funciones ejerce una influencia mas | -- (-) | Rechazado
positiva sobre la innovacion en la empresa familiar que
en la no familiar
H4a | La diversidad de género en el consejo ejerce una | (+) | (+) | Aceptado
influencia positiva sobre la innovacion
H4b | La diversidad de género en el consejo ejerce una | -- -
influencia negativa sobre la innovacion
H4c | La diversidad de género en el consejo ejerce una| (-) | (-) | Aceptado
influencia menor sobre la innovacion en la empresa parcialmente
familiar que en la no familiar

Fuente: Elaboracion propia.

Conclusiones mas exhaustivas sobre lo que significan los resultados obtenidos en los

modelos estimados seran analizadas en el apartado siguiente, donde se discutiran los

resultados de este trabajo

4. Discusion de los resultados

Los principales resultados de este estudio muestran que los consejos de administracion

de las empresas espafiolas en los sectores innovadores tienen alrededor de 10 miembros,

con valores minimos y maximos que oscilan entre 1 y 24. La mayoria de los consejeros

son afiliados o dominicales (cerca del 45%) y son basicamente hombres. Ademas, la

dualidad de funciones del maximo ejecutivo es una estructura comun en los consejos
(56%).
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Nuestros resultados coinciden en su mayoria con investigaciones anteriores. Por
ejemplo, en cuanto al tamafio del consejo, estudios previos de otros paises han mostrado
tamafos de consejos entre 3 y 24 miembros en el Reino Unido (Peasnell et al., 2005),
con un tamafio medio de 8 miembros (Osma, 2008; Peasnell et al., 2005); o entre 4 y 26
miembros en los EE.UU. (Cheng, 2008), con un promedio de 7 consejeros (Linck et al.,
2008). Los numeros medios en compafiias noruegas y australianas respectivamente
(Kang et al., 2007, Torchia et al., 2011) oscilan entre 7 u 8 miembros. Mientras que en
Francia, el numero medio mas habitual de consejeros en el consejo de administracion
oscila entre 11 y 15 (Galia y Zenou, 2012; Godart y Schatt, 2005). Nuestros resultados
indican un nimero medio de 10 miembros, lo cual estd en linea con los consejos de
estos otros paises, con cambios pequefios y no significativos a lo largo del tiempo. Esto
denota que el tamafio de los consejos en empresas de sectores innovadores no muestra

diferencias relevantes por el hecho de pertenecer a esos sectores.

Con relacion a la diversidad de género, no es sorprendente que los consejos de
administracion de las empresas espafiolas estén compuestos mayoritariamente de
hombres, y asi lo denotan las empresas de nuestra muestra también, en este caso
seleccionadas de sectores innovadores. Se trata también de una caracteristica bastante
generalizada en los consejos de administracion de otros paises. Por ejemplo, Carter et
al. (2010) encontraron un promedio del 1% de mujeres en los consejos de
administracion de las principales empresas de EE.UU. Otros estudios informaron que
las mujeres representan alrededor del 6% del consejo de administracion de las empresas
francesas (Galia y Zenou, 2012), el 7% en las empresas noruegas (Torchia et al., 2011)
y 10% en las empresas australianas (Kang et al., 2007 ). En nuestro estudio, la
diversidad de género viene representado por un valor medio de 0.13 en el indice de
Blau. Este indice es bastante bajo pero su aumento con el tiempo es estadisticamente

significativo.

En cuanto a la tipologia de los consejeros, si consideramos el total de consejeros
dominicales, independientes y otros externos (OUTL1), estos representan cerca del 80%
del consejo de administracion en el periodo considerado, alin mas, su porcentaje ha
aumentado todos los afios, con excepcién del afio 2013. En cambio, si consideramos
solo el total de consejeros independientes y otros externos (OUT2), estos representan el

35% del total del consejo de administracion, y al igual que el anterior, su porcentaje ha
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aumentado todos los afios. En ambos casos, su porcentaje es mayor en la empresa no
familiar, aunque en la primera tipologia (OUT1), se observa cierta igualdad cuando se
compara entre empresa familiar y no familiar. Por otro lado, si consideramos de forma
conjunta ambas clasificaciones, por exclusion, los consejeros dominicales resultan ser

los més numerosos, pues representan cerca del 45% del consejo de administracion.

Estudios previos sobre la composicién del consejo estan de acuerdo con nuestros
hallazgos sobre la alta presencia de directores externos independientes y otros en la
composicion del consejo de administracion. Por ejemplo, Peasnell et al. (2005)
encontraron un promedio del 43% de consejeros externos en los consejos de
administracion de las principales empresas del Reino Unido. Por su parte, Aguilera
(2005) en un estudio comparativo realizado en distintos paises encontré que la
proporcion de consejeros externos fue superior al 50% en todos los paises comparados
(Canada, EE.UU., ltalia, Paises Bajos y Reino Unido). Solo Espafia y Sudéafrica, en este
estudio, estaban por debajo del 50%. Sin embargo, en esos casos, solo se considero a los
directores independientes dentro del grupo de externos, no a los dominicales o afiliados.
Otros estudios informaron que esta tipologia de consejeros representa alrededor del 80%
del consejo de administraciéon de las principales compafiias estadounidenses (Coles et
al., 2008).

En relacion a la dualidad, la proporcidn de empresas en nuestro estudio con dualidad de
funciones del maximo ejecutivo ha sido mayoritaria y bastante estable, con una
tendencia decreciente desde 2008, principalmente para el caso de la empresa familiar,
aunque los hallazgos demuestran que los cambios en el tiempo no son relevantes.
Investigaciones anteriores, sin embargo, no alcanzan un consenso claro sobre esta
cuestion; por un lado, dependiendo del pais y el momento del estudio, los datos arrojan
conclusiones diferentes. Por ejemplo, el estudio de Linck et al. (2008) muestra que el
58,3% de las compafiias estadounidenses tenia dualidad de funciones. Por su parte,
Aguilera (2005), en un estudio comparativo acerca de la separacion de funciones del
maximo ejecutivo de la empresa y el presidente del consejo en diferentes paises,
concluyd que esta separacién era mayoritaria en Canada, EE.UU., Espafia, Italia, Paises

Bajos, Reino Unido y Sudafrica.

Los resultados obtenidos en cuanto a la relacion de las caracteristicas de la estructura y

composicion del consejo de administracion sobre la innovacidn, nos permiten confirmar
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total o parcialmente algunas hipétesis y rechazar otras. También hay relaciones
planteadas en las hipétesis que con los datos de este estudio no se pudieron rechazar o
aceptar. En concreto, nuestros resultados confirman plenamente la hipotesis 4a;
parcialmente las hipdtesis 2b, 3a y 4c; vy, rechazan las hipétesis 2c y 3c. El resto de las
hipotesis no pudieron ser rechazadas ni aceptadas puesto que los resultados obtenidos

no fueron significativos.

Los cuatro grupos de hipotesis plantadas recogen los efectos que sobre la innovacién
podrian provocar el tamafio del consejo, la diferente tipologia de sus miembros, la
dualidad de funciones y la diversidad de género. Para cada una de ellas, dado que no
existe un consenso en la literatura sobre su verdadero efecto, ya sea positivo o negativo,
se plantearon hipotesis abiertas, de manera que la primera (a) hace referencia a la
existencia de un efecto positivo, y la segunda (b) a un efecto negativo. A continuacion,
y dado que este estudio también analiza si los consejos de administracion de las
empresas familiares son mas innovadores que los consejos de administracion de las
empresas no familiares, se planted una tercera hipdtesis (c) que plantea la comparacion
entre los efectos de esas variables independientes sobre la innovacion entre empresas

familiares y no familiares.

En relacién al primer conjunto de hipétesis que hace referencia al tamafio del consejo de
administracion, la hipotesis Hla establecio una relacion positiva de esta variable sobre
la innovacién; en cambio, la hipdtesis H1b establecié una relacion negativa. Los
resultados obtenidos en nuestro analisis sugieren que no existe relacion alguna que sea
estadisticamente significativa entre el tamafio del consejo de administracion y la
innovacion, ni para la medida de inversion en I+D, ni para el nimero de registro de

patentes. Por lo tanto, no es posible brindar a apoyo a estas hipdtesis.

Nuestros resultados coinciden con la ausencia de acuerdo en la literatura sobre cuéles
son los efectos reales del tamafio del consejo de administracion sobre la innovacion y
estan en linea con los hallazgos obtenidos por Yang y Xiong (2010), quienes no
encontraron evidencia acerca del impacto del tamafio del consejo sobre la innovacion.
Por otra parte, no apoyan los hallazgos obtenidos por Ashwin et al. (2016); Kwon y
Shin (2007); Ocacio (1994) y Zona et al. (2008), quienes encontraron evidencia acerca
de una influencia positiva y estadisticamente significativa del tamafio del consejo de

administracion con la innovacién; ni los hallazgos obtenidos por Cheng (208) y He y
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Chen (2010), quienes informaron acerca de un efecto negativo del tamafio del consejo

de administracion sobre la innovacion.

Algunas posibles explicaciones acerca de nuestra falta de hallazgos pueden encontrarse
en el hecho de que en nuestro andlisis no incluimos caracteristicas de proceso que
relacionadas con el tamafio puedan ayudar a entender los verdaderos efectos de este
sobre la innovacion. Caracteristicas de proceso tales como el consenso y las
herramientas para incentivarlo, asi como el grado en el que los mecanismos de
coordinacion y comunicacion funcionan dentro de este grupo (Shaw, 1981; Smith et al.,
1994). Estas caracteristicas de proceso pueden contribuir a la comprension acerca del

verdadero efecto del tamafio del consejo sobre la innovacion.

Por otra parte, en relacién al tamafio del consejo de administracion de la empresa
familiar en comparacion a la empresa no familiar, nuestros resultados, al igual que en
los casos anteriores, sugieren que no existe relacion que sea estadisticamente
significativa de esta variable sobre la innovacién. Nuestros resultados estan en linea con
los hallazgo obtenidos por Rubino et al. (2016) quienes no encontraron relacion alguna
entre el tamafio del consejo pero con el valor de la empresa familiar. Pensamos que sus
resultados son extrapolables también al caso de la innovacion, y que de nuevo, entrar a
analizar los procesos vinculados al tamafio ayudaria a entender mejor esa ausencia de

resultados.

En cuanto al segundo conjunto de hipotesis que relaciona la influencia del ratio de
consejeros externos y/o independientes sobre la innovacion, la hipétesis H2a establecio
una relacion positiva de esta variable sobre la innovacion; en cambio, la hipotesis H2b
establecio una relacion negativa. Los resultados obtenidos sugieren que los consejeros
independientes y otros externos (OUT2) ejercen un efecto negativo y estadisticamente
significativo sobre la inversion en 1+D apoyando la hipétesis H2b. Esta relacion
negativa solo se ha contrastado para los consejeros independientes y otros externos, y
no asi para todos los consejeros externos, incluyendo a los consejeros dominicales
(OUTL). Este hallazgo esta en linea con investigaciones previas que sostienen que una
alta proporcion de consejeros independientes se asocia negativa y significativamente
con la innovacién, por ejemplo, con la innovacién de producto, proceso y
organizacional (Zahra et al., 2000), o sobre la inversion (Baysinger y Hoskisson, 1990;
Dalziel et al., 2011) e intensidad en I+D (Deutsch, 2005; Hill y Snell, 1988; Yoo y
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Sung, 2015), o sobre el desempefio innovador de la empresa (Balsmeier et al., 2014). En

cambio, contradice hallazgos previos que informaron que una alta proporcién de esta

tipologia de consejeros puede llegar a ejercer un efecto positivo sobre la innovacién

(Dong y Gou, 2010; Van Essen et al., 2012).

Algunas posibles explicaciones de esta asociacion negativa, pueden encontrarse en el

hecho de que los consejeros independientes no disponen de informacion suficiente sobre

asuntos operativos de la industria o de la tecnologia directamente relacionada con el

negocio de la empresa (Baysinger et al., 1991; Baysinger y Hoskisson, 1990). Esta

carencia de informacion, a su vez, hace que estos consejeros prefieran, casi

exclusivamente, centrar su atencion en el andlisis de los resultados financieros (Hill y

Snell, 1988) antes que en control estratégico de la empresa, dejando de lado las

actividades de innovacién. Segun estos autores, y tomando como referencia la Teoria de

Stewardship, la labor de asesoramiento y control encomendada a los consejeros

externos e independientes no siempre es positiva para la inversién en 1+D (Yoo y Sung,

2015) repercutiendo, claro esta, negativamente sobre la innovacion en la empresa

(Zahra et al., 2000). Por otra parte, un consejo de administracion compuesto

mayoritariamente por consejeros independientes, tiene la dificultad afadida de una

mayor heterogeneidad, con los problemas que esto genera sobre la coordinacion y

comunicacion efectiva. De modo que el consenso necesario para la toma de decisiones

trascendentales, como la apuesta por la innovacién podria verse comprometido

(Eisenberg et al., 1998).

Ademas, en ciertas industrias con un alto grado de complejidad, como las que se

dedican a actividades de innovacion, para que la innovacién sea favorecida, el consejo

debe priorizar una composicion con un mayor nimero de consejeros ejecutivos antes

gue con consejeros externos o independientes (Baysinger y Hoskisson, 1990). Segun

estos autores, un consejo compuesto mayoritariamente por consejeros ejecutivos,

dispondrd de conocimientos especificos de las actividades, dinamicas, cultura y

funcionamiento de la empresa, asi como mayor acceso a la informacién de interes,

conocimientos que en definitiva permitird al consejo afrontar con éxito decisiones

complejas (Coles et al., 2008; Hill y Snell, 1988), como las relacionadas con la

innovacion.
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Nuestros hallazgos también muestran que, cuando analizamos la influencia de esta
misma variable sobre la innovacion, pero medida con el nimero de registro de patentes,
no se encontrd ningun tipo de relacion que sea estadisticamente significativa. Este
ultimo hallazgo se encuentra en linea con investigaciones recientes que informaron que
la proporcién de concejeros externos o independientes no ejerce ningun tipo de
influencia que sea significativa sobre la innovacion (Kor, 2011; Prencipe, 2016; Xie,
2011; Yang y Xiong, 2010; Zahra et al., 2014). Segun estos estudios, la supervision de
los consejeros externos e independientes no es un mecanismo universalmente eficaz de

gobierno con respecto a la innovacion, de ahi la escasez de resultados concluyentes.

En conjunto, nuestros hallazgos proporcionan un apoyo parcial a la hipotesis H2b que
predice que el ratio de consejeros externos y/o independientes ejerce una influencia
negativa sobre la innovacion. Este apoyo parcial se debe a que nuestros resultados solo
confirmaron que esta tipologia de consejeros ejerce una influencia negativa sobre la
inversion en 1+D, aungue estos efectos no llegaron a confirmarse sobre el nimero de

patentes.

Por otra parte, cuando analizamos la influencia de esta tipologia de consejeros
comparando entre empresa familiar y no familiar, nuestros resultados sefialan que su
influencia es méas negativa en el caso de la empresa familiar que de la no familiar,
rechazando la H2c que sugiere que el ratio de consejeros externos e independientes
ejerce una influencia més positiva sobre la innovacion en la empresa familiar que en la

no familiar.

Algunas posibles explicaciones de estos hallazgos negativos, provenientes
principalmente de la Teoria de Stewardship, sefialan que la ausencia de informacion
detallada sobre la empresa de esta tipologia de consejeros hace que estos no sean
capaces de entender la actividad de la empresa lo suficientemente bien como para hacer
una contribucion significativa que favorezca la formulacion de estrategias arriesgadas
(Baysinger y Hoskisson, 1990), como la inversion en innovacion. La novedad en este
caso proviene de la comparacién entre las dos tipologias de empresas, de manera que
nuestros resultados sefialan que dicho desconocimiento de la empresa penaliza de forma

mas grave en el caso de empresas familiares.
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Nuestros hallazgos no estan en linea con investigaciones previas, como las de Matzler et
al., (2015) o Nahapiet y Ghoshal (1998), que sefialan que en la empresa familiar
especialmente, esta tipologia de consejeros podria aportar sus valiosos conocimientos a
la empresa, asi como sus capacidades humanas, financieras y estratégicas, al ser
normalmente expertos o profesionales elegidos por dichas capacidades y por el aporte
que pueden realizar a la empresa, lo que justifica su valor para impulsar estrategias de
innovacion. En principio, estos conocimientos permitirian aplicar controles estratégicos
al supervisar la labor directiva, de modo que se podra valorar de modo mas conveniente
la implementacion de ciertas estrategias con cierto grado de complejidad (Baysinger y
Hoskisson, 1990; Hitt et al., 1996). Los resultados obtenidos, como hemos sefialado,
han apuntado en la direccion opuesta, lo que significa que en la empresa familiar esta
experiencia externa y esas capacidades de los consejeros independientes no han
resultado valiosas para la innovacion. EI motivo no ha sido objeto de anélisis, pero todo
apunta a que en la empresa familiar, segun nuestros datos, lo mas valorable de cara a la
innovacion sea lo mas intrinseco a la propia organizacion, y los conocimientos mas
relacionados con su propia casuistica. Aunque sin duda es algo a explorar en més detalle

en futuras investigaciones.

El tercer conjunto de hipotesis que hemos considerado se relaciona con la influencia de
la estructura de liderazgo de la empresa (dualidad de funciones) con la innovacion. En
este caso, en la hip6tesis H3a se estableci6é una relacion positiva y en la hipdtesis H3b,
una relaciéon negativa. Los resultados arrojados por nuestros andlisis sefialan que no
tener dualidad de funciones del director general y del presidente del consejo funciona
peor para la innovacion, medida a través de la variable nimero de registro de patentes.
Es decir, que aunque no hemos llegado a demostrar una influencia positiva de la
dualidad de funciones sobre el nimero de registro de patentes, al menos se ha
demostrado que es mejor tener dicha dualidad en el consejo que no tenerla, lo que

proporciona un apoyo parcial a la hip6tesis H3a.

Estos hallazgo estan en linea con investigaciones previas que sostienen que la dualidad
de funciones del maximo ejecutivo de la empresa y del presidente del consejo se asocia
positiva y significativamente con el nivel de innovacién de la empresa (Chiang y Lin,
2007; Chouaibi et al., 2009), medida por la inversion en I+D (Van Essen et al., 20012;

Zhang et al., 2014; Zhu y Huang, 2014), asi como con el rendimiento de la inversion en
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I+D (Xie, 2011), relacion que se ha demostrado para diferentes contextos. En cambio,
contradice los hallazgos de investigaciones previas que sefialan que la separacion de
funciones (no dualidad) se asocia positiva y significativamente con la inversion en 1+D
(Kor, 2006), asi como con la innovacion de productos, procesos y organizativa (Zahara
et al., 2000).

Los argumentos esgrimidos en cuanto al efecto positivo de la dualidad de funciones
sobre la innovacion, provenientes principalmente de la Teoria de Stewardship,
sefialaban que la dualidad de funciones del méaximo ejecutivo permite eliminar la
ambiguedad respecto al liderazgo de la compafiia e incrementar la legitimidad de un
lider fuerte, evitando confusiones sobre quién descansa la principal responsabilidad de
la toma de decisiones en la empresa (Baliga et al., 1996; Dalton et al., 1998; Finkelstein
y D'Aveni, 1994; Sanders y Carpenter, 1998). En estos casos, si el lider fuera proclive a
la asuncion de riesgos y se mostrara a favor de estrategias de innovacion, dicha dualidad

ejercera una influencia positiva sobre la innovacion.

En cambio, otros trabajos tomando como referencia la Teoria de Agencia, han sefialado
que, cuando existe dualidad de funciones, el consejo puede encontrarse en una situacion
débil en relacién al maximo ejecutivo de la empresa, este hecho podria complicar
cambiar el status quo e introducir nuevas ideas en la empresa, llegando a perjudicar a la
innovacion (Zahara et al., 2000). En otras palabras, la centralizacion de poderes en el
maximo ejecutivo de la empresa podria llegar a perjudicar la adopcién de estrategias

que impliquen cierto riesgo (Chen y Hsu, 2009; Dalton et al., 1998).

El apoyo parcial de la H3a se debe a que nuestros resultados solo confirmaron el efecto
de la dualidad sobre el numero de registro de patentes, pero no asi para la inversién en
I+D.

Por otra parte, cuando analizamos la influencia de la dualidad de funciones del maximo
ejecutivo comparando entre empresa familiar y no familiar, nuestros resultados sefialan
que tener dualidad de funciones es menos negativo que no tener dualidad; y que este
efecto menos negativo de la dualidad es mas evidente en el caso de la empresa no
familiar. Estos hallazgos nos llevan a rechazar la hipdtesis H3c que sugiere que la
dualidad de funciones ejerce una influencia mas positiva sobre la innovacion en la

empresa familiar que en la no familiar.
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Entre los argumentos que respaldaban nuestra hip6tesis, provenientes principalmente en
la Teoria de Stewardship, se encontraba el hecho de que en la empresa familiar, la
dualidad de funciones esta muy generalizada y que su influencia es probablemente
mayor (Shanker y Astrachan, 1996; Westhead y Cowling, 1998; Zehir et al., 2011), ya
que, en este tipo de empresas, con frecuencia, en la mismas persona suelen recaer las
funciones no solo de maximo ejecutivo de la empresa y presidente del consejo, sino
tambieén la de maximo accionista de la misma. Esta acumulacion de funciones en la
misma persona hace que los objetivos de propietarios y directivos de la empresa se
encuentren alineados (Davis et al., 1997), y, como consecuencia de ello, el riesgo de
comportamiento egoista sea bajo o nulo. De otra parte, el hecho de que la acumulacion
de funciones se encuentre en un miembro de la familia con un grado de conocimiento
mayor de la empresa, puede incidir positivamente en sus habilidades de administracion

(Ashwin et al., 2015), lo que puede impactar positivamente en la innovacion.

Sin embargo, los resultados que se han obtenido contradicen los argumentos anteriores.
Tratando de determinar los posibles motivos que justifiquen ese resultado, nos podemos
apoyar en trabajos como los de Chin et al. (2009), que desde la Teoria de Agencia,
argumentaron que en la empresa familiar, la innovacion es menor cuando el principal
accionista ejerce también las funciones de maximo ejecutivo de la empresa y de
presidente del consejo de administracion. En su estudio, estos autores defienden que en
el caso de la empresa familiar, un control tan estricto, debido a la acumulacién de
funciones, podria reducir la capacidad de innovacién de la empresa, sirviendo como

veto a la introduccion de ideas nuevas.

Ya para concluir, la Gltima caracteristica del consejo de administracion que hemos
considerado hace referencia a la diversidad de género en el consejo. Asi, el ultimo
conjunto de hipotesis planteadas se relaciona con la influencia que la diversidad de
género en el consejo de administracion puede ejercer sobre la innovacion. En este caso,
nuestro objetivo fue contribuir a la investigacion previa aportando evidencia empirica

sobre los efectos que esta variable puede llegar a ejercer sobre la innovacion.

En la mayoria de los casos, la innovacion exige que las empresas asuman riesgos e
incurran en gastos de 1+D, que probablemente no estaran disponibles a menos que el
consejo de administracion entienda su relevancia. Una composicion diversificada del

consejo podria proporcionar diversas perspectivas y puntos de vista como un medio
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para enriquecer el papel estratégico del consejo y superar las tendencias de aversion al

riesgo (Wu, 2008). La diversidad de género es una de estas caracteristicas relacionadas

con la composicion del consejo, en la que dicha diversidad puede traducirse en un mejor

gobierno de la empresa.

En este sentido, nuestros hallazgos muestran una influencia positiva de la diversidad de

género sobre la innovacion medida tanto por la inversion en 1+D como por el numero de

registro de patentes, apoyando de esta forma la hipotesis H4a.

Este resultado coincide con investigaciones previas, y apoyan los postulados de la

Teoria de Agencia, que subrayan los beneficios de una mayor diversidad de género en

los principales 6rganos de direccion y control de la empresa. Dicha influencia positiva

viene explicada por el hecho de que una mayor diversidad de género en el consejo logra

un mejor ambiente de trabajo, un liderazgo mas participativo y orientado al proceso, un

mayor acceso a una mayor base de conocimientos que sus homdélogos masculinos,

nuevos estilos de trabajo y de toma de decisiones, diferentes experiencias y puntos de

vista y méas feminidad en las deliberaciones del consejo que podria implicar un mayor

compromiso con multiples actores cuyas voces pudieran ser escuchadas y consideradas

(Bampton y Maclagan, 2009; Bilimoria y Huse, 1997; Chen et al., 2015; Galia y Zenou,
2012; Gul et al., Ng, 2011; Huse y Solberg, 2006; Larrieta et al., 2015; Miller y Triana,
2009; Torchia 2013; Torchia et al., 2011). En conjunto, todo ello puede llegar a

enriquecer el trabajo del consejo de administracién, sus funciones estratégicas y de

monitorizacion, favoreciendo en Gltima instancia la innovacion.

Por ultimo, cuando analizamos la influencia de la diversidad de género comparando

entre empresa familiar y no familiar, una situacion relevante a destacar es el hecho de

que las consejeras pueden perder su independencia en las empresas familiares, donde el

nombramiento de mujeres al consejo a menudo suele estar motivado por sus vinculos

familiares con miembros del consejo o de la alta direccion (Burke, 1997; Claessens et

al., 2000), mas que como resultado de su experiencia, conocimiento 0 meritos

profesionales. Por otra parte, cuando estos vinculos familiares existen, la influencia

familiar puede ser fuerte y obligar a las consejeras a dar soporte a la opinion de la

mayoria de los miembros masculinos de la familia en el consejo (Abdullad, 2014;

Darmadi, 2013; Loukil y Yousfi, 2016; Minguez y Martin, 2011).
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Nuestros hallazgos informan de que la influencia positiva de la diversidad de género
sobre la innovacién, medida por las variables de I1+D y nimero de patentes, era menor
en el caso de las empresas familiares con diversidad de género en su consejo de
administracion, confirmando parcialmente la hipotesis H4c. Este apoyo parcial se debe
a que lo que obtuvimos fue un regresor menor en la empresa familiar que la no familiar,
pero solo fue significativo estadisticamente el de la empresa no familiar. De hecho, lo
que contrastamos con nuestros datos es que solo en el caso de la empresa no familiar la
diversidad de género impacta positiva y significativamente sobre la innovacion. Este
impacto es mayor que el que ejerce la diversidad de género en el caso de la empresa

familiar, lo que constituye una contribucion relevante a la investigacion previa.

Nuestros resultados brindan soporte a la literatura que sefiala que el escenario mas
comun es que las mujeres nombradas al consejo son aquellas capaces de ajustarse a las
normas dominantes de sus homdlogos masculinos, normalmente, también miembros de
la familia (CAsey et al., 2011; Sheridan et al., 2011), evitando asi la aparicion de los
beneficios positivos de la diversidad de género en el consejo. De ahi que esta influencia

sea mas positiva en la empresa no familiar que en la empresa familiar.

No daremos por finalizado este apartado, relativo a la discusion de los resultados, sin
antes mencionar los efectos provocados por las variables de control introducidos en
nuestro analisis. En este sentido, tenemos que afiadir que se ha controlado el tamafio de
la empresa, el ROA, el sector, el valor de mercado, el apalancamiento y la volatilidad de
la empresa. De entre estas variables, solo el tamafio de la empresa lleg6 a ejercer un
efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la innovacion, medido tanto para
la inversion en 1+D, como en el nimero de registro de patentes. Esto corrobora que las
empresas mas grandes, con mas recursos, resultan ser mas innovadoras, lo que apoya

hallazgos de investigaciones anteriores (Nohria y Gulati, 1996; Zahra et al., 2004).



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

CONCLUSIONES, LIMITACIONES Y FUTURAS LINEAS DE
INVESTIGACION

1. Consideraciones iniciales

En este apartado expondremos de forma organizada y resumida las principales
conclusiones que se desprenden de esta investigacion, sus principales limitaciones, asi
como, a manera de sugerencia, algunas posibles futuras lineas de investigacion que

permitan enriquecer y mejorar esta investigacion.

Con esta finalidad, dividiremos el presente apartado en dos partes. En la primera parte,
expondremos las conclusiones generales, tanto tedricas como empiricas. En la segunda
parte, comentaremos las principales limitaciones, y como éstas podrian superarse, para

lo que sugeriremos algunas lineas de investigacién futuras.

De forma general, nuestro trabajo extiende y contribuye a la literatura sobre gobierno
corporativo e innovacion, ofreciendo evidencia empirica sobre la influencia de ciertas
caracteristicas de la estructura y composicion del consejo de administracion sobre la
innovacion, comparando asimismo entre empresa familiar y no familiar. De esta manera
se pretende analizar si existen diferencias entre ambos tipos de empresa y si el impacto
de su consejo de administracién sobre la innovacion también es diferente, evidencia que
se ha obtenido para las empresas espafiolas cotizadas pertenecientes a sectores
innovadores. La muestra utilizada estuvo compuesta de un total de 898 observaciones
durante el periodo 2003-2014.

La variable dependiente de nuestro estudio fue la innovacion, medida por el nivel de
inversion en 1+D y por el nimero de registro de patentes; mientras que las variables
independientes fueron caracteristicas relacionadas con la estructura y composicion del
consejo de administracion. Los modelos a contrastar fueron dos, en el primero
utilizamos como indicador de la innovacion la inversién en 1+D, y en el segundo el

namero de registro de patentes.

2. Conclusiones generales

El objetivo fundamental de este trabajo ha sido contribuir a la comprension de los

mecanismos de gobierno corporativo en el contexto espafiol, y la incidencia de estos en
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la innovacion. Para ser mas concretos, las principales caracteristicas de la estructura y
composicion del consejo analizadas fueron su tamafio, tipologia de consejeros, dualidad
de funciones y diversidad de género; comparando a su vez entre empresa familiar y no

familiar.

La investigacion se dividio en dos partes claramente diferencias. En la primera parte se
analizo desde un punto de vista tedrico los efectos que las caracteristicas de la estructura
y composicion del consejo de administracion pueden llegar a ejercer sobre la
innovacion. Esto nos permitié plantear un conjunto de hipotesis con las cuales se

pretendia contribuir a la investigacion empirica que analiza estas relaciones.

La segunda parte se dedicd al contraste empirico de dichas relaciones, a través del
analisis de los dos modelos descritos.

Asi pues, al establecer las conclusiones seria conveniente considerar por separado
aquellas que cabria extraer de la parte tedrica, y las que se derivarian de la empirica. A
todas estas conclusiones fundamentales afiadiremos una serie de recomendaciones que

surgen de los resultados obtenidos.

2.1. Conclusiones tedricas

Varias son las conclusiones a destacar a nivel tedrico.

La primera tiene que ver con la seleccion del marco teérico para analizar la relacion
entre la estructura y composicién del consejo de administracion y la innovacion. La
segunda esta relacionada con la elaboracién de un modelo que trate de integrar los
efectos individuales, y las interrelaciones de las distintas caracteristicas del consejo de
administracion consideradas, sobre la innovacion. La tercera parte trata sobre la

consideracion que se ha hecho de las variables analizadas en esta investigacion.

En relacion a la primera conclusion, hemos constatado que el tema de gobierno
corporativo ha cobrado gran relevancia en las ultimas décadas, y hay que sefialar que
son multiples las perspectivas teoricas desde las que se ha abordado su estudio. Todas
ellas tienen en comun que analizan una caracteristica basica de los entornos en el que
operan las empresas. Dicha caracteristica consiste en que las funciones se dividen y

especializan entre los distintos agentes econdémicos que conviven en el marco
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organizativo. La division mas tradicional es la que diferencia, por un lado, los
accionistas, como propietarios de la empresa, que poseen el derecho sobre los retornos,
pero también asumen el riesgo de obtener retornos nulos o negativos de su inversion, de
modo que estos se especializan en la asuncion de riesgos por la inversion sus recursos.
Por otro lado, los directivos, como administradores de la sociedad, desempefian las
funciones de gestion y control que les han sido encomendadas por los accionistas, y, a
cambio de ello, reciben una contraprestacion por los servicios prestados, de modo que
estos se especializan en la adopcion de decisiones, que en principio tendrian que ir en
beneficio de los accionistas y de los diferentes stakeholders. En la medida en que esta
especializacion de funciones afecta al control y a la propiedad de las empresas, y que las
mismas pueden llegar a causar costes para la organizacion, merecera la pena analizar
sus efectos sobre las decisiones estratégicas, como la innovacién. Aparte de esta
distincidn, la investigacion ha destacado otros tipos de conflicto de agencia, los cuales
pueden surgir como consecuencia de una alta concentracion de la propiedad, dando
lugar a un nuevo conflicto de agencia, pero entre principal y principal, o lo que es lo
mismo, entre accionistas mayoritarios y accionistas minoritarios, a lo que la doctrina ha
venido en Ilamar como problema de agencia tipo Il. En este ultimo caso, los accionistas
mayoritarios podrian utilizar su posicion privilegiada para expropiar valor a costa de los

accionistas minoritarios.

Asi pues, en la medida en que estos costes existan, se pone de manifiesto la importancia
de analizar la influencia que el consejo de administracion puede llegar a ejercer en la
estrategia empresarial, al limitar estos costes y conflictos. Con relacion a este tema, la
literatura académica a la hora de dar respuesta a esta problematica ha acudido a varias
teorias que analizan este fendmeno. Cada una de ellas trata de entender las relaciones
entre los diversos agentes, y trata de encontrar las razones que determinan los resultados

de dichas relaciones.

Normalmente, la investigacion previa ha utilizado las asunciones de un marco teorico
concreto al analizar las implicaciones de la separacion entre propiedad y control y la
influencia que estas pueden ejercer sobre la innovacion en la empresa. De entre estas
teorias, destacan con diferencia la Teoria de Agencia y, en menor medida también la
Teoria de Stewardship, entre otras. Todas ellas han dado forma al concepto de gobierno

corporativo en todo el mundo. En nuestro caso, hemos optado por asumir una vision



UNIVERSITAT ROVIRA I VIRGILI

EL IMPACTO DE LA ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN LA INNOVACION:
EL CASO DE LA EMPRESA FAMILIAR

Juan Pablo Gonzales Bustos

abierta a ambas teorias, lo que nos ha llevado a plantear las hipétesis de manera abierta,
dejando a los resultados el poder de indicar qué asunciones tedricas son las mas

apropiadas en cada caso, en funcion de las caracteristicas de la variable analizada.

Nuestros resultados brindan un apoyo mixto a ambas teorias. Asi, en las variables
relacionadas con la independencia del consejo (como podria ser incrementar el
porcentaje de consejeros independientes y apostar por la separacion de funciones o la no
dualidad), nuestros hallazgos apoyan mayoritariamente la Teoria de Stewardship, ya
que los resultados de una mayor independencia son peores que cuando esa
independencia es menor, y ademas eso sucede mas en la empresa familiar que en la no
familiar. Sin embargo, en las variables relacionadas con la diversidad (como la
diversidad de género) aplican mejor las asunciones de la Teoria de Agencia que destaca
los efectos positivos de la diversidad, aunque en nuestro caso solo se han hecho

evidentes para las empresas no familiares.

La segunda aportacién de esta investigacion a nivel tedrico estd relacionada con la
diferenciacion que se plante6 en los efectos del consejo de administracion y la
innovacion al comparar empresas familiares y no familiares. Como ya se ha sefialado, la
empresa familiar es considerada una parte significativa de la economia mundial, de
hecho, representan una forma dominante de negocio en todo el mundo, y su relevancia
va en aumento. Ademas, las empresas familiares poseen ciertas caracteristicas que las
hacen Unicas en términos de patrones de propiedad y gobierno, caracteristicas que
pueden llegar a constituirse, o bien en ventajas Unicas, o bien en inconvenientes,
también Gnicos. Estas Ultimas afirmaciones justifican que hayamos incluido a la
empresa familiar como una variable moderadora en nuestro analisis. Desde el punto de
vista teorico, resulta de interés analizar las diferencias que pudieran existir al comparar
el consejo de administraciéon de la empresa familiar y no familiar a la hora de apostar

por la innovacion.

Esta distincion es importante, ya que, como se ha evidenciado, el gobierno de la
empresa familiar difiere significativamente del gobierno de la empresa no familiar. De
hecho, los sistemas de gobierno de la empresa familiar estan fuertemente influenciados
por las relaciones familiares; lo cual puede conducir a diferentes configuraciones del
consejo de administracion. Diferencias que pueden llegar a influir en la formulacion de

la estrategia, afectando a la innovacion de forma distinta. Esto hace que sea necesario
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prestar mayor atencion a estas particularidades, y mas especificamente, a todo lo
relacionado con la estructura y composicion del consejo de administracion, si se

pretende que sea un mecanismo de gobierno efectivo en este tipo de empresas.

En tercer y Gltimo lugar, una conclusion significativa puede ser establecida en relacion a
la forma en la que se han considerado algunas de las variables. En concreto, nos
referimos al criterio elegido para llevar a cabo la clasificacion de la tipologia de

consejeros.

Hemos considerado interesante distinguir dos tipos consejeros externos en la
organizacion y contrastar la influencia que cada uno de ellos puede llegar a ejercer sobre
la innovacion. En el primer grupo incluimos a los consejeros que representan a la
propiedad (consejeros dominicales), asi como aquellos considerados como
independientes y otros externos. En cambio, en el segundo grupo, solo consideramos a
aquellos verdaderamente independientes de la direccién y de la propiedad, que seran
aquellos para quienes los riesgos asumidos por la organizacion, no se traduciran en una
pérdida profesional directa (ya sea en forma de prestigio, remuneracion, posicién en la
empresa o el propio empleo). Esta contribucion es importante a nivel teérico, y permite
clarificar la influencia que cabe esperar en un grupo de consejeros que es mayoritario y
que se recomienda de forma recurrente en los codigos de buen gobierno. También
permite ser méas preciso a la hora de plantear los efectos que cabe esperar en una
tipologia de consejeros que es bastante heterogénea, con lo que se intenta aportar algo
de luz a los resultados poco concluyentes de la investigacion previa en relacion al efecto

de este tipo de consejeros.

2.2. Conclusiones empiricas

Desde el punto de vista empirico, varias son las aportaciones que realiza el presente
trabajo. Estas estan relacionadas, por una parte, con el perfil de los datos con los que se
ha llevado a cabo el andlisis estadistico. Y de otra, con los resultados obtenidos al

efectuar el contraste de las hipdtesis.

Respecto a la unidad de analisis elegida, estas fueron las empresas espafiolas cotizadas
pertenecientes a sectores potencialmente innovadores, y en las que resultara de interés el

analisis de sus instituciones de gobierno, especificamente el consejo de administracion.
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Ademas, el andlisis transversal de la poblacion elegida se enriquecié con la
consideracién de informacion de caracter longitudinal, al analizarse doce afios distintos,
que nos permitieron hacer valoraciones y comparaciones sobre la eficacia de nuestros
modelos en un periodo amplio de tiempo, asi como analizar si cabe esperar, 0 no,

diferencias cuando se compara entre empresa familiar y no familiar.

El hecho de que los afios considerados sean consecutivos nos permite suponer cierta
uniformidad en las caracteristicas de la estructura y composicion del consejo de
administracion. De hecho, los principales resultados de la estadistica descriptiva y
exploratoria corroboran que los consejos de administracion no exhiben diferencias

destacables en cuanto a su estructura y composicion en los afios estudiados.

La Unica variable de este estudio que si presenta diferencias significativas en el tiempo
es la diversidad de género en el consejo de administracion, tanto para el caso de la
empresa familiar, como para la no familiar. Esto puede deberse, entre otras cosas, al
movimiento de los Gltimos afios en el contexto nacional e internacional por una mayor
insercion de las mujeres en los principales 6rganos de gobierno de las empresas, que

parece que comienza a dar sus frutos.

En cuanto a los resultados del analisis explicativo basado en el contraste de hip6tesis de
los modelos propuestos, las aportaciones realizadas por esta investigacion las podemos

separar en tres partes.

Asi pues, la primera aportacion de este estudio se extrae del analisis realizado sobre la
influencia de la diferente tipologia de consejeros sobre la innovacion. Los resultados
obtenidos corroboran que solo los consejeros verdaderamente independientes, que no
tienen vinculacién con los grandes accionistas ni los representan, ejercen una influencia
negativa sobre la innovacion. En el caso de la empresa familiar, la influencia negativa
de esta tipologia de consejeros es aun mas fuerte. Esto coincide con las
recomendaciones de buen gobierno que inciden en los efectos beneficiosos de una
composicion equilibrada del consejo, donde los ejecutivos son necesarios por Sus
conocimientos, asi como los dominicales porque seran los mas interesados en velar por
los intereses de sus representados. De nuestros resultados se desprende que los
independientes no parece que sean tan valiosos a la hora de innovar, sobre todo en la

empresa familiar. En este tipo de organizacion, se valora mas la vision interna del
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consejero, y la funcién de asesoramiento que pueda aportar de cara a potenciar la
innovacion, gracias a su conocimiento interno de la empresa, o de otras empresas
mayoritarias en su accionariado. Las funciones de control, exdgenas o externas que
puedan aportar los consejeros independientes, o su control mas riguroso a priori, no son

tan valorados en las empresas familiares, sobre todo, para potenciar la innovacion.

La segunda aportacion de este trabajo tiene que ver con la estructura de liderazgo y
como esta puede llegar a afectar a la innovacién en la empresa. Los resultados obtenidos
demostraron que no tener dualidad de funciones del director general y del presidente del
consejo funciona peor para la innovacion. De esta manera se ha demostrado que es
mejor tener dualidad en el consejo que no tenerla. Los resultados se confirman para
ambos tipos de organizaciones, pero son mas negativos en la empresa familiar. Si esto
se traduce en términos de independencia, y en linea con el resultado anterior, los
hallazgos sugieren que la independencia funciona peor que la mayor vinculacién del
consejo a la empresa. Tanto en el caso de los consejeros independientes, como en el
caso de la no dualidad, este efecto negativo de la mayor independencia vinculado a

ambas variables se dejaba notar sobre todo en la empresa familiar.

Nuestra Gltima aportacion tiene que ver con la idoneidad de incorporar mas mujeres al
consejo de administracion para mejorar la innovacién. Nuestros hallazgos muestran una
influencia positiva de la diversidad de género sobre la innovacion. En el caso de la
empresa familiar, esta influencia positiva de la diversidad de género no se ha probado, y
en principio parece menor. Nuestros resultados respaldan las caracteristicas beneficiosas
que las mujeres pueden llegar a aportar a los 6rganos de gobierno para que estos tengan
mayor inclinacion hacia la innovacion. En el caso concreto de la empresa familiar, los
datos de nuestro estudio cuestionan que la influencia positiva de la mayor diversidad de
género sea tan evidente, lo que lleva a plantearse qué particularidad tienen las mujeres
consejeras en dicho tipo de empresas, y nos lleva a plantearnos su independencia de los

consejeros, y de las directrices generales del poder familiar.

Por ultimo, no llegamos a demostrar los efectos positivos o negativos de la pluralidad de
perspectivas, conocimientos y experiencias de un tamafio elevado del consejo de
administracion sobre la innovacion. Tampoco se pudieron ratificar efectos distintos del
tamafio del consejo sobre la innovacion al comparar empresas familiares y no

familiares.
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2.3. Implicaciones préacticas

De las conclusiones expuestas en el presente trabajo también se derivan importantes
recomendaciones acerca de la configuracion mas idonea del consejo de administracion

para incentivar la innovacion.

Para que el consejo de administracion pueda favorecer la innovacion, este deberia
propiciar una composicion en la que se favorezca una mayor diversidad de género entre
sus miembros, ya que se ha demostrado que las consejeras pueden llegar a aportar al
consejo unas habilidades Unicas, diferentes perspectivas y puntos de vista y un ambiente
de trabajo mas idoneo para favorecer la innovacion. Por otro lado, habria que vigilar las
caracteristicas concretas de las mujeres nombradas consejeras en las empresas
familiares, y analizar sus diferencias de formacion, experiencia, vinculacion a otros
consejeros, etc., si se comparan con las consejeras de empresas no familiares. En dichas
particularidades puede estar la clave de que la influencia de dichas consejeras sobre la

innovacion sea mas clara en la empresa no familiar.

Por otra parte, dado que no tener dualidad de funciones del maximo ejecutivo funciona
peor para la innovacion, lo apropiado seria recomendar la no separacion de funciones
del maximo ejecutivo de la organizacion y del presidente del consejo; asi, no deberia
prohibirse o imponer restriccion a las empresas que opten por mantener una estructura
de liderazgo dual; ya que, la figura de un lider fuerte permite eliminar ambiguedades
respecto al liderazgo de la compafiia e incrementar la legitimidad del maximo ejecutivo
de la empresa, evitando confusiones sobre en quien descansa la principal
responsabilidad de la toma de decisiones. Por otro lado, esa menor independencia del
consejo, asociada a la idea de dualidad, pone el énfasis en las funciones estratégicas y
de asesoramiento de este 6rgano de gobierno, cuyos efectos sobre la innovacion parecen
positivos. Esta recomendacién serviria tanto para la empresa familiar como para la no

familiar.

En lo que concierne a la diferente tipologia de los consejeros, tampoco parece lo mas
apropiado recomendar que el consejo de administracion esté compuesto
mayoritariamente por consejeros independientes, ya que se ha demostrado que los
mismos pueden llegar a ejercer una influencia negativa sobre la innovacion. Al

contrario, tal como recomiendan los diferentes CBGC, parece ser que lo mas indicado
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es lograr una composicion equilibrada de sus miembros, con un nimero suficiente pero
no mayoritario de consejeros externos y/o independientes, donde la propiedad y la
direccion estén adecuadamente representadas en el consejo de administracion. En
definitiva, este equilibrio en el consejo y el aporte de los diferentes tipos de consejeros,
puede llegar a favorecer la orientacion de la empresa hacia la innovacién. Esta
recomendacion es valida de nuevo, tanto para empresas familiares como para no
familiares, aunque en el caso concreto de las familiares la independencia del consejo es

menos valorada para la innovacion.

Estos resultados proporcionan nuevas perspectivas para las politicas de gobierno
corporativo en términos de la composicién del consejo de administracion con diferente
tipologia de consejeros, sobre la dualidad de funciones y sobre la diversidad de género,
todo ello contribuye a la discusion sobre la estructura y composicion del consejo mas
adecuadas para favorecer la innovacion, considerando los casos especificos de las

empresas familiares vs las no familiares.

3. Limitaciones

El presente trabajo no esta exento de limitaciones en su desarrollo, ya que el mismo no
explica todas las posibles razones acerca de la influencia positiva o negativa que las
diferentes caracteristicas de la estructura y composicion del consejo de administracion

podrian causar sobre la innovacion.

En primer lugar, nuestra investigacion no tiene en cuenta caracteristicas intrinsecas del
funcionamiento del consejo de administracion, ni de los propios consejeros. Es decir, no
considera los procesos internos llevados adelante por el consejo de administracion en la
toma de decisiones estratégicas; ni las caracteristicas personales y profesionales de los
consejeros, o los esfuerzos de las empresas para proporcionar las condiciones adecuadas
para que la heterogeneidad en el consejo (entendida esta como la diferente tipologia de
sus miembros asi como la diversidad de género) impacte positivamente en su funcion de

asesoramiento y vigilancia de la direccion de la empresa.

Esto se explica por la tipologia de nuestros datos. Como ya hemos mencionado, para la
presente investigacion, hemos acudido a fuentes de informacion secundarias, contenidas
principalmente en los informes de gobierno corporativo hecho publicos por las

diferentes empresas que forman nuestra muestra, asi como a diferentes bases de datos
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(SABI y Datastream). Esta informacion no nos ha permitido realizar analisis méas

profundos en el sentido sefialado.

En segundo lugar, nuestro estudio se ha llevado a cabo con una muestra de empresas
espafiolas de los sectores econémicos innovadores, dejando fuera de nuestro analisis a
empresas de similares caracteristicas de otros contextos geogréaficos. El tipo de variable
utilizada para determinar la innovacion, también ha influido en el tipo de innovacién a
considerar (basicamente tecnoldgica o intensiva en conocimiento) y en la eleccion de

los sectores seleccionados.

En tercer lugar, nuestro andlisis se limita a las empresas espafiolas que cotizan en alguna
de las bolsas de valores del pais, dejando fuera empresas no cotizadas. Esto nos ha
asegurado no solo el poder acceder a informacion de gobierno corporativo de estas
empresas, sino también a un contexto empresarial donde los asuntos de gobierno son

relevantes, por la separacion de funciones caracteristico de dichas organizaciones.

En cuarto lugar, el periodo seleccionado para el andlisis de nuestro estudio (2003-2014)
es un periodo suficiente para el uso de datos de panel, pero podrian obtenerse resultados

mas robustos si se amplia el intervalo temporal.

4. Futuras lineas de investigacion

Por ultimo, y ya para concluir nuestro trabajo, mencionamos algunas posibles futuras
lineas de investigacion, las cuales estan relacionadas con las limitaciones que acabamos

de sefalar.

En primer lugar, para subsanar la falta de analisis sobre los procesos internos acaecidos
entre los consejeros en el desarrollo de sus funciones, investigaciones futuras podrian
profundizar en los mismos, para de esta forma buscar explicaciones sobre como y por
qué determinadas composiciones del consejo ejercen los efectos que hemos descrito en
nuestro estudio sobre la innovacion. Esto obligaria a utilizar otras fuentes de
informacién, primarias, que podrian enriquecer las perspectivas desde las que

tradicionalmente se han desarrollado los trabajos de gobierno corporativo.

Asimismo, nuestro estudio ha demostrado cOmo ciertas caracteristicas de la estructura 'y

composicion del consejo de administracion pueden llegar a afectar a la innovacion, por
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lo que seria interesante ampliar nuestros hallazgos a otras caracteristicas del consejo,
como la edad, nivel de educacion, antigiedad o nivel de retribucion de los consejeros,
para de esta forma, contrastar otras caracteristicas y ganar una vision mas amplia y
precisa de los efectos del consejo. Esto nos permitiria brindar mejores recomendaciones
acerca de cudl seria la mejor estructura y composicion del consejo para favorecer la

innovacion en la empresa.

En segundo lugar, nuestro estudio toma como unidad de analisis el consejo de
administracion de las empresas. Futuras investigaciones podrian ampliar nuestros
hallazgos y extenderlos al equipo de direccion de la empresa y ver como su
composicion podria afectar a la innovacién. También seria recomendable el andlisis de
la interaccidn entre ambos 6rganos de gobierno, que no funcionan por separado, Sino
cuya vinculacién y relaciones explican en buena medida las decisiones y estrategias de

las empresas.

En tercer lugar, investigaciones futuras podrian ampliar la muestra y considerar otros
contextos geograficos, lo que permitiria llegar a resultados mas genéricos Yy
extrapolables.

En cuarto lugar, podrian considerarse también empresas no cotizadas, lo que permitiria
tener en cuenta un universo mas amplio de organizaciones, especialmente empresas
medianas, que representan ademas una parte relevante del tejido empresarial en

cualquier contexto.

En quinto lugar, investigaciones futuras podrian ampliar el periodo de anélisis de
nuestro estudio, de esta forma, los resultados obtenidos serian mas robustos y nos
permitiria generalizar los hallazgos acerca de las caracteristicas de la estructura y

composicion del consejo de administracion que pueden llegar a afectar a la innovacion.

A pesar de las limitaciones y de las vias expuestas para ampliar la investigacion,
consideramos que los resultados obtenidos aportan detalles relevantes vy
recomendaciones Utiles para que tanto empresas familiares como no familiares
vehiculen las caracteristicas de sus consejos de administracion en busca de una mayor

innovacion.
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