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. INTRODUCCION

En los ultimos afios se estd hablando, escribiendo e investigando profusamente sobre la
Responsabilidad Social de la Empresa; se entiende que las empresas no s6lo deben ser eficientes
en la utilizacion de los recursos que se ponen a su disposicion, y proporcionar a la sociedad los
mejores productos y servicios respecto a su relacion calidad-precio, sino que ademas han de ser
capaces de comportarse como ciudadanos responsables cuidando del medio ambiente y
atendiendo adecuadamente a todos los colectivos que se relacionan con ellas: accionistas,
trabajadores, directivos, clientes, proveedores, acreedores, sociedad civil, sociedad politica...
Debe interpretarse, incluso, que la empresa es también responsable ante las generaciones futuras,
y ha de trabajar por desarrollar un crecimiento sostenible, que permita mantener e incrementar el
bienestar en el futuro (o que estd muy relacionado con el respeto al medio ambiente, con no
agotar los recursos naturales... y, en general, con trabajar por la sostenibilidad del sistema).

Por otro lado pienso que la reflexion sobre todo lo anterior debemos hacerla desde la
perspectiva de una muy importante crisis que esta golpeando la economia mundial desde 2007.
Entre las causas de esta crisis se encuentran, a mi entender, muchos comportamientos poco
éticos que van desde la falta de transparencia a la clara desinformacion, desde la confusion al
engafio, o desde la astucia del ventajista al robo. Actuaciones mas éticas hubieran suavizado la
crisis. Por otro lado creo que los comportamientos éticos y las actuaciones consecuentes con la
Responsabilidad Social Corporativa (RSC) son una oportunidad para superar la actual crisis
econdémica. Este es un tema que llevo trabajando desde hace algin tiempo, y sobre él versdé mi
Leccion Magistral pronunciada con motivo de mi investidura como Doctor Honoris Causa por la
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Universidad del Salvador de Buenos Aires, el 10 de agosto de 2010, con el titulo:
“Responsabilidad social corporativa: una respuesta ética a la crisis econémica”; en este articulo
voy a desarrollar y actualizar su contenido.

El resto del trabajo se organizara como sigue: veremos en el apartado Il los fundamentos
éticos, en el 11l su aplicacion en el mercado, y en el IV el objetivo financiero, los objetivos
sociales y el problema de agencia. En el apartado V expondré algunas ideas para seguir
avanzando en el mundo actual, para terminar en el VI con algunas reflexiones finales.

I1.- FUNDAMENTOS ETICOS

Siguiendo a Gémez-Bezares (1991 y 2001) tenemos que reconocer que la economia ha estado
ligada a la ética desde sus origenes. Tenemos antecedentes en Grecia y, después, en la
Escoléstica, mereciendo una especial atencion la Escuela de Salamanca durante los siglos XV1y
XVII. Adam Smith, considerado por muchos el “padre” de la economia moderna, era un profesor
de moral, que antes de escribir su famoso libro “La riqueza de las naciones” en 1776, habia
escrito “La teoria de los sentimientos morales” en 1759. Tanto por los citados antecedentes
historicos (aunque podriamos exponer muchos mas), como por la realidad actual, no cabe duda
de que hay una tradicion larga y mantenida de relacion entre la economia y la ética, lo que nos
anima a buscar fundamentos éticos que justifiquen aplaudir ciertas actuaciones y censurar otras.

Sin duda nos encontramos ante un tema complejo, interdisciplinar, sobre el que yo llevo
bastantes afios exponiendo sucesivas reflexiones, con la esperanza de que sean completadas,
corregidas o incluso superadas por pensadores de mi campo, o de otros campos de estudio. La
primera dificultad con la que me encontré cuando hace mas de veinte afios me enfrenté con estos
temas es que dentro de la ética conviven planteamientos muy diversos: ante problemas
fundamentales como el respeto a la vida, la justificacion de la violencia o la libre circulacion de
personas, tenemos puntos de vista diferentes. Afortunadamente, pienso que en temas econémicos
no sera tan dificil encontrar el consenso, como expondré a continuacion.

La economia trata de “la asignacion de recursos escasos para fines excluyentes”, y para tomar
estas decisiones la ética es importante. Una gran mayoria de ciudadanos aceptamos hoy la
existencia de unos derechos fundamentales de los seres humanos, y suscribimos en lineas
generales el modelo de organizacion social establecido por las constituciones y principales leyes
de los paises democraticos. Estos ordenamientos juridicos propugnan la libertad econémica, y
que ésta debe llevar al bienestar individual y colectivo dentro de una razonable igualdad. Esto lo
conseguimos con un sistema de mercado con una mayor o menor intervencién de la autoridad
econdmica, que es lo que vamos a denominar Estado.

Supuesto que estamos de acuerdo en este planteamiento basico, podremos valorar éticamente
las diferentes conductas.



ETICA, EFICIENCIA Y RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA 77

I11.- ETICAY MERCADO

La asignacion de los recursos resulta fundamental en la economia, y en nuestro sistema
econdmico esta asignacion se realiza en gran parte en el mercado por un sistema muy l6gico: los
bienes relativamente mas abundantes seran mas baratos y, por lo tanto, seran mas demandados,
mientras los mas escasos seran menos demandados, al ser mas caros, lo que lleva a una
asignacion racional. Lo contrario sucede por el lado de la oferta. Veamos un sencillo ejemplo:
supongamos que en Argentina se produce un importante desarrollo tecnolégico, lo que hace que
los ingenieros sean mas demandados; dado que los ingenieros se han vuelto relativamente
escasos a causa del aumento de la demanda, subiran sus sueldos, lo que indicara al mercado que
deben contratarse solo para aquellos trabajos para los que sus conocimientos sean Mmas
imprescindibles (resultan muy caros para dedicarlos a otras tareas, y las empresas no contrataran
ingenieros para tareas de menos valor afiadido, con lo que la asignacion se hace correctamente).
Ademas ingenieros de otros paises acudiran a Argentina atraidos por los altos sueldos, lo que
contribuird a paliar la comentada escasez. Es mas, pronto los jovenes argentinos se daran cuenta
de que los ingenieros se colocan muy bien en su pais y con altos sueldos, lo que hard que
aumente el nimero de estudiantes que cursan las carreras de ingenieria, y con el tiempo
aumentara la oferta de ingenieros, terminara su escasez y bajaran sus sueldos.

En todo este proceso hay que destacar que los individuos han actuado por su propio interés:
las empresas decidieron pagar mas a los ingenieros simplemente porque les eran necesarios y era
la forma de atraerlos, esto llevo a otras a prescindir de ellos si no eran estrictamente necesarios
(resultaban demasiado caros); lo mismo sucede con los ingenieros extranjeros que se trasladan a
Argentina, que vienen porque les pagan bien, o con los jovenes que deciden ingresar en las
facultades de ingenieria. Su motivacion primera es su propio interés, mucho més claro que el
interés nacional, aunque este Gltimo también se vea beneficiado. En esto consiste la “mano
invisible” de Adam Smith: las personas buscan su propio interés y una especie de mano invisible
las guia hacia el interés general.

Confrontando este razonamiento con el planteamiento basico establecido en el apartado
anterior, los individuos que asi acttan, usando su libertad econdmica, buscan el bienestar
individual, pero consiguen simultaneamente el bienestar colectivo, luego tenemos que calificar,
en principio, como éticamente correcta esta forma de proceder. Sin embargo sabemos que hay
muchas cosas que el mercado no ofrece, o al menos no lo hace en las condiciones mas
adecuadas, como es el caso de la seguridad y el orden, la administracion de la justicia, las
infraestructuras... Ademas hay bienes que consumimos sin que pasen por el mercado, como el
aire puro o el agua limpia de un rio; el que contamina esta “consumiendo” estos bienes, y no
deberia hacerlo “gratis”. Parece claro que el Estado tiene importantes tareas que realizar para
solucionar notables deficiencias del mercado. Pero hay mas: el Estado debe velar por la
proteccion del consumidor, porque se mantenga la competencia o por la regulacion de los
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mercados?, y también debera guiar, con mayor o menor intensidad, la politica econdmica. Pero
hay un aspecto, que muchas veces estd relacionado con cosas dichas antes, que me parece
fundamental: en el planteamiento basico enunciado en el apartado anterior hemos hablado de
hacer todo esto “dentro de una razonable igualdad”, y aqui el mercado presenta importantes
deficiencias. Si hablamos de las retribuciones por el trabajo, las diferencias salariales entre los
directivos de las grandes empresas y muchos trabajadores son, sin duda, demasiado elevadas. De
igual manera las rentas de los méas ricos multiplican por mucho las de los mas pobres. Y este
fendmeno se esta agravando por la globalizacion. Para paliar esto se han arbitrado diferentes
mecanismos, que actuando juntos, logran un efecto mejorable pero positivo: aparecen asi
sistemas de recaudacion de impuestos que piden mas dinero al que mas tiene, sistemas sanitarios
0 educativos gratuitos, sistemas de pensiones redistributivos, etc.

En conclusion vemos que el mercado guia a los agentes hacia una correcta asignacion de los
recursos, pero que es necesaria una adecuada actuacion de la autoridad economica, que
denominamos Estado. Cuando esto no ocurre los servicios publicos se deterioran, con lo que
también la competitividad del pais se ve perjudicada, los empresarios buscarian muchas veces el
monopolio, o el engafio al consumidor, se degrada el medio ambiente o las diferencias de rentas
se hacen insoportables.

El problema que tenemos ahora es que en una economia globalizada la actuacién del Estado
clasico no es suficiente: necesitamos mecanismos supranacionales para llevar a cabo muchas de
estas tareas2. En primer lugar la regulacién financiera o los sistemas impositivos tienen que ser,
en algunos aspectos, globales, y hasta ahora esto no ha sucedido al faltarnos esa autoridad o
acuerdo econémico global. Pueden aparecer asi complejos instrumentos financieros que nadie
controla o domiciliaciones en paraisos fiscales. Lo mismo sucede con algunas regulaciones
antimonopolio, con la proteccion del consumidor o con la lucha contra la degradacion del medio
ambiente. De hecho la crisis economica que llevamos padeciendo desde 2007 hubiera sido
bastante menos importante, en mi opinion, si alguna autoridad econémica supranacional hubiera
tenido realmente fuerza: hubiera podido evitar numerosos excesos previos a la crisis (aunque
muchos no quisieran ver esos excesos), Y hubiera coordinado con mas autoridad las medidas
para salir de ella3. Resumiré estas ideas en la figura 1.

El peligro de todo lo anterior es que tomado con una vision amplia podria hacer que la
actuacion del Estado (y de la autoridad econémica mundial) llegara a ser omnipresente, llegando
a ahogar la iniciativa econdmica, y se ha demostrado que los sistemas sin libertad econémica son
mas ineficientes, ademas de atentar contra la libertad de los individuos. Luego habria aqui un
altimo mensaje: el Estado debe actuar con prudencia.

1 La crisis mundial que comienza en 2007 y se consolida en 2008 ha tenido mucho que ver con deficiencias en la
regulacion y supervision de los mercados.

2 Tal como ha pedido recientemente, entre otros, el Papa Benedicto XVI (2009, n® 67).

3 Instituciones como el G-20 carecen actualmente, en mi opinion, de la autoridad suficiente.
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Mercado y Autoridad Econdmica

El mercado estimula a los agentes hacia una eficiente asignacion de los recursos

Oferte bienes y servicios que el mercado no ofrece

Pero hace falta la
intervencion de
una autoridad
econdémica que...

Regule la actividad econdmica

Redistribuya la renta

Y esto habra que hacerlo cada vez méas desde una perspectiva global

Figura 1

IV.- OBJETIVO FINANCIERO Y OBJETIVOS DE LOS
PARTICIPES

La mano invisible de Adam Smith nos lleva al “objetivo beneficio”: las empresas deben
obtener el méaximo beneficio posible4, eso llevara a una correcta asignacion de los recursos. El
equivalente financiero (mas elaborado técnicamente) es que el “objetivo financiero de la
empresa” es la maximizacion de su valor en el mercado. Esto es bueno para los accionistas (les
proporciona riqueza) y para la sociedad en general (la empresa aumenta su valor porque hace las
cosas bien).

Desde hace bastante tiempo, por lo menos desde los afios setenta del pasado siglo, se viene
hablando de los objetivos de los participes sociales: ademas de velar por que se cumplan los
objetivos de los accionistas, para los que la maximizacion del valor de la empresa es lo mas
destacable, se debe hablar de los objetivos de los trabajadores, de los directivos, de los clientes y
proveedores, de los acreedores, de la sociedad..., incluso se habla cada vez mas del derecho de
las generaciones presentes y futuras a poder disfrutar del medio ambiente natural que heredamos
de nuestros antepasados. En esta linea podemos englobar en la RSC los puntos anteriores, y

4 Una postura radical en este sentido es la de Milton Friedman, aunque hay muchos, sobre todo en la escuela
norteamericana, en la misma linea (puede verse comentado en Gomez-Bezares, 1991 y 2009, cap. 1).
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algunos prefieren utilizar el concepto de *“sostenibilidad”®, que puede referirse a que nuestra
actividad econdmica ha de ser sostenible no degradando el medio ambiente, no agotando los
recursos naturales, etc., o, desde un punto de vista mas amplio, entendiendo por actividad
sostenible la que cumple con los objetivos del conjunto de los participes sociales, pues eso es lo
que va a permitir que continde en el futuro con garantias de éxito.

Tenemos aqui planteada una vieja discusion entre los partidarios de un Unico objetivo para la
empresa, que hemos definido como maximizar su valor en el mercado, y los que pretenden que
tal objetivo conviva con los objetivos del resto de los participes sociales en la linea de la RSC o
de una vision amplia de sostenibilidad®. Muchos autores han entrado en esta discusion, y un
repaso a sus planteamientos alargaria demasiado este trabajo’?, con todo, resumiendo el tema,
podemos decir que para unos la empresa debe primar la eficiencia economica, esa es su
naturaleza, y eso se traducird en maximizar su valor; la empresa debera cumplir las leyes, actuar
honradamente, pero a partir de ahi tratara de ganar todo el dinero posible. Para otros la empresa
es responsable ante todos los participes sociales y ha de buscar un compromiso para el
cumplimiento de los objetivos del conjunto.

Todos estamos de acuerdo en que las empresas deben cumplir la leyes, y en que esas leyes
deben recoger todo aquello que el conjunto de las empresas deben respetar, las restricciones que
deben asumir al tratar de maximizar su valor; el problema que se plantea es si las empresas
deben ir mas alla de la ley en el cuidado del medio ambiente, en la satisfaccion de los
trabajadores o en la atencion a sus clientes. Mi opinion al respecto es que las empresas deben
“maximizar su valor, pero atendiendo suficientemente a los objetivos del conjunto de los
participes sociales”, y creo que esto debe ser asi no s6lo por razones éticas, sino porque el valor
de la empresa viene justificado por el resultado de sus politicas en el largo plazo8; si una empresa
no tiene suficientemente satisfechos al conjunto de sus participes sociales, es dificil que pueda
conseguir un mantenimiento y un crecimiento de su valor.

Puede también plantearse el tema hablando de mdltiples objetivos, y si le damos la suficiente
importancia al objetivo econdmico, el resultado puede ser bastante similar. Con todo, en mi
opinion, la definicion del objetivo financiero con limitaciones (maximizacion del valor
atendiendo suficientemente al resto de los participes), puede ser un instrumento adecuado, y mas
operativo que plantear una multiplicidad de objetivos.

Donde yo creo que aparecen realmente las diferencias es en el peso que le damos al corto y al
largo plazo. Podemos tratar de obtener el m&ximo beneficio en el corto plazo, muchas veces
hipotecando nuestro futuro, con politicas agresivas con nuestros trabajadores, no atendiendo

5 Puede verse Boletin de Estudios Econdmicos (2008 y 2010).

6 Como plantea Duran (2009) la naturaleza econdmica de la empresa la lleva a obtener el maximo beneficio o el
maximo valor dentro de unas restricciones, entre otras las legales. Pero la empresa puede plantearse atender otras
demandas (sociales, medioambientales) bien por la presion de la sociedad, bien porque actGa proactivamente en esta
linea. En esto consistiria la RSC.

7 Puede consultarse Gomez-Bezares (1991 y 2009), Freije (1981), Freije y Freije (2009), Freije y Gomez-
Bezares (2006), Danielson, Heck y Shaffer (2008), etc.

8 El valor de la empresa es el resultado de descontar los flujos esperados de fondos, con una perspectiva de largo
plazo.
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adecuadamente a determinados clientes o despreocupandonos por el medio ambiente. Incluso eso
se puede traducir en un aumento de la cotizacién de la empresa si los agentes del mercado no son
informados de tales politicas o no valoran sus consecuencias en el largo plazo. Sin embargo
pienso que con esa forma de actuar lo mas probable es que la empresa acabe sufriendo huelgas,
desafeccion de sus trabajadores, abandonos entre los mas valiosos, pérdida de clientes y censuras
por parte del conjunto de la sociedad, lo que se traducira en el medio y en el largo plazo en
pérdida de beneficios y bajadas en la cotizacion. Si damos mucho peso al corto plazo, quiza
podamos centrarnos en la maximizacion del valor de la empresa, sin preocuparnos del resto de
los participes, pero si ponderamos adecuadamente el largo plazo, si queremos maximizar el valor
con una perspectiva de largo plazo, tendremos que imponernos limitaciones para conseguir la
maximizacion del citado valor. En estas condiciones, esta postura coincide bastante, en la
practica, con el planteamiento de multiples objetivos.

Probablemente esto esta asociado con diferencias culturales, y podriamos plantear que la
cultura anglosajona ha estado normalmente mas centrada en el corto plazo, mientras que la
europea continental entiendo que es méas de largo plazo. Esto justificaria que los anglosajones
tiendan a preocuparse fundamentalmente por los accionistas®, y, tal vez, muchas veces no se den
cuenta de que solo atendiendo adecuadamente al conjunto de los participes sociales se puede
beneficiar a los accionistas en el largo plazo.

Creo que visiones mas centradas en el corto plazo han tenido bastante que ver con la crisis
gue padecemos desde 2007. En efecto, la obsesion por los resultados trimestrales, por la
evolucion de la cotizacion, tipica de muchas grandes compafiias, impidié ver a muchos
directivos empresariales las consecuencias a medio y largo plazo de sus actuaciones. Y a esto
hay que afadir el individualismo, el egoismo, y la falta de ética en muchos comportamientos.
Una vision mas colectiva y mas de largo plazo ayudara a evitar este tipo de crisis en el futuro.

Resumiendo todo lo anterior, yo me inclino por que las empresas deben tratar de maximizar
su valor con una perspectiva de largo plazo, para lo que deben maximizar su valor pero
cumpliendo suficientemente con el resto de objetivos de los participes sociales. Hay cosas que
las empresas deben hacer por motivos éticos, pero, ademas, en muchas ocasiones el comportarse
bien tiene efectos positivos en el largo plazo. Ademas deberan cumplir las leyes, y en muchas
ocasiones dotarse de un cadigo ético; esto es especialmente importante cuando actdan en paises
con legislacion poco desarrollada, pero en cualquier pais pueden encontrarse aspectos no
correctamente regulados o lagunas legales que permitirian hacer cosas que no se deben hacer. Y
es positivo ser mas exigentes que la ley avanzando en la sostenibilidad y en RSC, pero yo creo
que es bueno tener claro el objetivo de aumentar el valor en el largo plazo.

Tendremos que seguir avanzando en mejorar la regulacion (cada vez con mas aspectos
globales) y en la autorregulacion. Yo siempre he sido mas partidario de la primera, pues si no
podria acabar sucediendo que los menos responsables acabaran resultando los mas competitivos

9 Interesante es, en este sentido, la encuesta presentada por Yoshimori (1995); se realizo la siguiente pregunta a
directivos en cinco paises: ¢bajo cudl de los siguientes supuestos se dirige una gran empresa en su pais?, 1.- la
primera prioridad es el interés del accionista, 2.- la empresa existe en interés de todos los participes. El 75,6% de
los estadounidenses y el 70,5% de los britanicos se inclinaron por la primera respuesta, mientras el 97,1% de los
japoneses, el 82,7% de los alemanes y el 78% de los franceses prefirieron la segunda.
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(al tener menos restricciones en su comportamiento), pero también es verdad que en un mundo
tan global y complejo como el nuestro no es posible regularlo todo, por lo que va a quedar
espacio para la autorregulacion. Ademas, si se garantiza la suficiente transparencia, los
diferentes participes podran valorar los comportamientos socialmente responsables, lo que
afectara positivamente al valor de la empresa. Hay ademas otros aspectos en esta linea que
comentaremos posteriormente.

En la ultima década se ha desarrollado un importante movimiento que mantiene que la
“sostenibilidad”, entendida en un sentido amplio, crea valor para la empresa y para la sociedad
(UNEP Finance Initiative, 2004), lo que resulta coherente con lo aqui mantenido. Es cierto que
medir ese valor no es facil, pero hay que intentar medirlo. Hay que estudiar como la
“sostenibilidad”, la *“responsabilidad social corporativa” apoyada en buenas practicas de
“gobierno corporativo” crean valor; tenemos aqui, actualmente, un interesante campo de
investigacion.

Pero en las grandes corporaciones aparece un nuevo problema derivado de la division entre
gestion y propiedad. En efecto, es tipico de las grandes empresas que el accionariado esté muy
atomizado, con lo que los accionistas no estan motivados para ocuparse de la gestién de la
compafiia. Son los altos gestores, los directivos (en muchos casos con una participacion
accionarial insignificante) los que toman las decisiones. También puede suceder esto en otras
empresas sin tanta dispersion accionarial, pero en las que los propietarios han decidido retirarse
de la direccion (en bastantes ocasiones por la propia complejidad de ésta). Partiendo de que es
bueno “maximizar el valor de la compafiia”, ;qué garantias tenemos de que los directivos estén
motivados para hacerlo, y no para buscar sus propios objetivos? Galbraith (1972) denomina a
estos altos gestores tecnoestructura, y el problema es que resulta muy verosimil que busquen
objetivos distintos a los de los propietarios como puede ser el crecimiento (mediante, por
ejemplo, fusiones ineficientes), la supervivencia (sobre todo de su propia posicion) 0 su
seguridad.

Se ha denominado a este problema “problema de agencia”. Los directivos deberian actuar
como “agentes” de los propietarios y ocuparse de los intereses de éstos, cuando esto no sucede
aparece el problema. Gran parte de la literatura sobre gobierno corporativo se dedica de una u
otra forma a este tema, que desde hace muchos afios pienso que es uno de los grandes problemas
de nuestro sistema econdémico. Las medidas que se han propuesto para paliar el problema pasan
normalmente por la incentivacion y el control de los directivos. Se trata de alinear los intereses
de los directivos con los de los propietarios (y con los del conjunto de la compaiiia) para lo que
se diseflan incentivos como participaciones en beneficios, incentivos relacionados con la
cotizacion de las acciones, etc., que tienen que ver con los resultados de los accionistas, y
sistemas de control como auditorias, revision de retribuciones y gastos, limitaciones en su
autonomia, etc.

Con todo, los sistemas han fallado notoriamente y hemos asistido a numerosos escandalos en
los que los directivos cobraban suculentos sobresueldos que poco tenian que ver con la salud de
la empresa, 0 a impresionantes falseamientos de la informacion. En concreto la crisis actual ha
puesto de manifiesto como muchos sistemas de incentivos han primado, sobre todo, el
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cortoplacismo, y como los sistemas de control han dejado mucho que desear!?. Hemos visto
muchos directivos mas preocupados por sus incentivos que por la marcha de sus empresas,
tampoco los mercados han controlado sus actuaciones, como tampoco lo han hecho los controles
internos... Después de bastantes afios de investigacién y practica del denominado “buen gobierno
corporativo” nos encontramos, en mi opinion, con mucho camino todavia por delantell. Hay que
seguir trabajando sobre los mecanismos para alinear los intereses de los directivos con los de los
accionistas (y del conjunto de la empresa), mejorar el gobierno corporativo, la transparencia,
regular las situaciones de conflicto de intereses... Y yo creo que también tendremos que ser un
poco mas criticos con el sistema anglosajon (hemos dado por buenas muchas de sus
instituciones, desde las auditorias a las agencias de calificacion, y sin quitarles sus aspectos
positivos, también habra que someterlas a revision).

Cuando he asistido a alguna mesa redonda sobre el tema de si la empresa debe tener varios
objetivos (objetivos de los participes), posibilidad a la que nunca me he opuesto, si he planteado
una dificultad: ¢quién los marca, los mide, los pondera...? Si esto lo van a hacer los altos
directivos tenemos, sin duda, otra puerta abierta al problema de agencia.

La conclusion de todo lo anterior es que para maximizar el valor de la empresa en el largo
plazo, dado que en muchas compaiiias las decisiones las toman los altos directivos, éstos deberan
ser incentivados y controlados, y creo que por mucho que mejoremos estos mecanismos, al final
también serd importante que los directivos tengan su propio cédigo ético para que no antepongan
sus intereses a los de la compaiiia, tal cobmo he tratado de resumir en la figura 2.

V.- COMO SEGUIR AVANZANDO

El objetivo de este apartado es exponer unas ideas que concreten, apliquen y corroboren los
planteamientos de apartados anteriores. La idea fundamental es que el mundo econémico del
comienzo de este tercer milenio hace mucho mas claro lo que he defendido hasta ahora.
Partiendo de que las empresas deben maximizar su valor, creo que ahora, de forma mucho mas
clara que hace unos afos, han de hacerlo de manera socialmente responsable. Trataré de aportar
algunas ideas en esta linea.

Como ya hemos comentado, en un mundo econémico cada vez mas globalizado y complejo,
la regulacion (nacional y supranacional) es fundamental, pero también resulta imprescindible la
autorregulacién. Por un lado la velocidad de los cambios hace que la regulacion vaya muchas
veces por detras de la realidad, por otro lado los productos o situaciones a regular tienen una
complejidad, en ocasiones, que dificulta el trabajo del regulador. Tenemos ademas el fenémeno
de la globalizacion que afecta de forma especial al trabajo regulatorio: un Estado puede hacer
una magnifica regulacién de los instrumentos de inversion colectiva, donde los particulares

10 |_os fallos de unos y otros han estado, sin duda, entre las causas de la crisis.
11 puede resultar interesante la entrevista que Ralph Walkling hace a Michael Jensen (uno de los padres de la
teoria de agencia) en Walkling y Jensen (2010).
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pueden meter sus ahorros, pero le serd dificil evitar que sus ciudadanos inviertan su dinero en
instrumentos de otros paises con una regulacion mas laxa (puede llegar a darse la paradoja de
que sean los paises mas permisivos los que al final tengan domiciliados mas fondos de inversion,
como muchas veces sucede); por otro lado las grandes empresas multinacionales pueden acabar
trasladando gran parte de su actividad a aquellos lugares donde la legislacion les es mas
favorable (como con frecuencia ocurre en paises que tienen determinados impuestos mas bajos),
sin entrar en su poder de negociacion con los propios Estados. Parte de esto se puede aliviar con
determinados marcos globales, supresion de paraisos fiscales, acuerdos internacionales..., y en
esa linea trabajan diferentes organismos como el G-20; pero nos queda mucho camino por
delante, y parece que la globalizacion, junto a la velocidad de los cambios y la complejidad antes
comentadas, aconsejan trabajar también en la autorregulacion. Mi opinion es que debe regularse
lo que se ve claro y posible, para luego supervisar que se hace correctamente, pero siempre van a
quedar cosas para el campo de la autorregulacion, que en este momento son muy importantes.

Tecnoestructura y Problemas de Agencia

Objetivos de . Incentivacion Cadigo ético de
los directivos y control + los directivos

Acordes
con

Toma de
decisiones

Objetivo financiero con limitaciones, maximizando el valor y
consiguiendo suficientemente los objetivos del conjunto de los participes,
cumpliendo con el codigo ético de la empresa

Figura 2

La regulacion, por lo que a este trabajo atafie, debe cuidar aspectos econdémicos, sociales y
medioambientales; y esos mismos aspectos deben considerarse a la hora de la autorregulacion.
Asi la empresa deberd considerar que ademas de cumplir las leyes tiene una responsabilidad
social que le llevara a imponerse unas normas (de caracter voluntario!2) sobre todo en aspectos
sociales (atendiendo las aspiraciones de los participes no accionistas) y medioambientales (que
podrian estar incluidos entre los anteriores, pero donde podriamos poner énfasis en la solidaridad

12 pyréan (2009).
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intergeneracional). Por eso la RSC resulta hoy en dia fundamental. Podriamos hablar del Triple
Resultado: financiero, social y medioambiental.

Muy unida a la actividad de la empresa imponiendose restricciones y actuando positivamente,
de una manera socialmente responsable, debe ir la transparencia. A las empresas socialmente
responsables les interesa que todas las empresas sean transparentes, para que todos podamos
distinguir lo que unos hacen bien y otros mal; y eso también nos interesa al conjunto de los
ciudadanos al menos por dos razones: la mas obvia es que la transparencia servird como estimulo
para que las compafiias actien como buenos ciudadanos, pero ademas servira para disminuir el
control por parte del Estado, pues la propia ciudadania y los propios mercados haran una parte
importante de ese control (veremos esto enseguida con mas detalle). Creo que resulta bastante
claro que las dificultades de la regulacion dan mayor importancia a la autorregulacion, ésta a la
RSC, y esta ultima hace muy importante la transparencia.

La transparencia permite ademas el control moral por parte de los mercados!3, en lo que
podriamos denominar el mercado de la moralidad. Los clientes actuales y potenciales de una
empresa, enterados de como actla respecto al cuidado del medioambiente, a las condiciones
laborales de sus trabajadores, al cumplimiento de sus obligaciones con las administraciones
publicas... y, l6gicamente, de como trata al resto de clientes tomaran decisiones sobre si compran
0 no a dicha empresa. Si existe transparencia, la RSC puede ser la mejor forma de mantener y
atraer nuevos clientes. Y eso que sucede con los clientes también sucedera con los trabajadores,
con los accionistas!4 y con otros participes sociales: se vincularan mas a gusto a una empresa que
se comporta como un responsable ciudadano. Incluso las cosas muchas veces van mas alla, y las
empresas exigen comportamientos responsables a sus proveedores para poder contar que sus
productos han sido fabricados “responsablemente” desde su origen.

La conclusion de todo esto es que la transparencia convierte en muchos casos a la RSC en un
factor fundamental para el éxito empresarial, y en definitiva para la creacion de valor. Se
concilia asi el objetivo financiero con la responsabilidad social.

Otro tema fundamental en nuestros dias es el conocimiento. La competitividad de empresas y
paises estd cada vez mas ligada al conocimiento. Si queremos competir por conocimiento,
nuestros empleados deberan estar motivados para adquirir y desarrollar conocimientos y
habilidades, muchas veces especificos de nuestra empresa, por lo que tendran que tener, ademas,
ciertas garantias de estabilidad (mas importante cuanto menor es la portabilidad de lo adquirido
dada su especificidad). Por otro lado, si los conocimientos adquiridos no son muy especificos,
nuestros trabajadores mas preparados estardn muchas veces tentados de irse a otras empresas.
Este hecho, entre otros, hace que las empresas deban preocuparse especialmente de que los
trabajadores tengan cubiertos razonablemente sus objetivos. Nuevamente los objetivos de los
participes son muy importantes para crear valor. Y lo mismo puede suceder con un proveedor
(que tiene que aprender a hacer algo para nosotros), o un cliente (que tiene que aprender a
utilizar algo que hemos hecho), o un empleado publico (que tiene que buscar una solucion para
un determinado problema especifico que tenemos); en todos estos casos es importante que
piensen que ahoray en el futuro ellos son importantes para nosotros.

13 Puede verse Gomez-Bezares (2001, pag. 60).
14 pPiense el lector en los fondos éticos.
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Lo anterior nos lleva a otra caracteristica del mundo actual: la necesidad, en muchos casos, de
colaboracion. Ademas de lo anterior, es claro, por ejemplo, que la colaboracién entre proveedor
y cliente es muy positiva en muchos casos para encontrar el producto adecuado, 0 a veces
simplemente para mejorar el existente, como también es conveniente colaborar con las
administraciones publicas; pero también hay que saber colaborar, en ocasiones, con los
competidores. No estoy hablando de practicas contrarias a la competencia como repartirse
mercados o pactar precios, lo que me parece condenable, sino colaborar para encontrar juntos un
mejor sistema de produccion que a todos beneficie 0 promocionar juntos nuestros productos en
el extranjero. Hay que competir y, muchas veces, también colaborar, es la coopeticion.

La Rioja, en Espafia, es una region famosa por sus vinos, el vino Rioja es conocido en todo el
mundo. Para la promocion de la marca Rioja, para el control de la calidad de la uva y del vino,
para los desarrollos tecnoldgicos, para negociar con instancias supranacionales... hay una
colaboracion estrecha entre viticultores, bodegueros, administraciones publicas, centros
tecnoldgicos... Por supuesto que las bodegas compiten entre si, como lo hacen los viticultores, y
unos y otros pelean por el precio de la uva, pero todos se sientan en una mesa y tratan
continuamente los problemas del sector. Creo que es un buen ejemplo de colaboracion, y una
muestra de como para cada agente son importantes los objetivos del resto de los participes.

Otros ejemplos se podrian citar de como el “actuar bien” puede llevarnos en el mundo actual
a ser mas competitivos, a crear valor, como seria el caso de las empresas que se han desarrollado
en innovacion para mejorar su impacto en el medio ambiente, y eso les ha permitido ser mas
competitivas al poder aplicar mas innovaciones a sus productos.

VI1.- REFLEXIONES FINALES

Un mercado bien regulado es un buen instrumento para llevarnos al bien comdn, aungue para
que esto funcione correctamente el Estado y las autoridades supranacionales tienen un
importante trabajo que realizar. En todo caso creo que no se conseguiran los objetivos deseados
si la mayoria no actuamos éticamente.

En la génesis de la actual crisis econémica yo creo que la avaricia ha tenido mucho que ver, y
también la mentira, el egoismo, la soberbia, la envidia... En 2009 participé en una mesa
redondal> con un conocido economista espafiol, José Antonio Herce, y otro conocido economista
y exministro socialista, Jordi Sevilla; hablando de estos temas Jordi Sevilla comento: si
cumpliéramos los diez mandamientos nos iria mucho mejor, el problema es que no los
cumplimos. Por ahi iria mi propuesta: si cambiaramos los anteriores pecados por virtudes creo
que viviriamos mejor. Un individuo puede beneficiarse materialmente obrando mal, pero para
mejorar el bienestar de la sociedad se necesita que la mayoria obre bien.

La responsabilidad social de empresas e individuos es un camino para superar la crisis y
seguir avanzando. La creacion de valor va a estar, en el futuro, cada vez més ligada a la

15 En un encuentro de consejos econdémicos y sociales espafioles en Haro (La Rioja, Espafia).
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sostenibilidad. Y desde un punto de vista ético todavia podemos ir mas lejos dandole la vuelta a
la idea de la mano invisible de Adam Smith: serd buscando el bien de los deméas como
encontraremos nuestro propio bienestar, la verdadera felicidad.
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