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El poder de las 
grandes 

i  corporaciones 
y de los 

mercadosmercados











 ¿Cómo se puede esperar que las empresas ¿Cómo se puede esperar que las empresas 
propicien el bienestar de la sociedad si su razón de 
ser como institución es puramente económica yser como institución es puramente económica y 
responde a la obtención del máximo retorno 
económico posible?económico posible?

ó d l ¿Cómo se puede esperar que las empresas 
propicien la consecución de generación de valor 

l d l dsocial si sus directivos tienen alineados sus 
compensaciones con la obtención del máximo 
b fi i ibl ?beneficio posible?



 Qué es una empresa y de manera prescriptiva qué Qué es una empresa y de manera prescriptiva, qué 
propósito debería tener?

 Qué intereses deben ser atendidos por la gestión 
lempresarial

 Ante quien son responsables las personas que 
dirigen las empresasg p



ShareholderShareholderTheoryTheory

“La única responsabilidad deLa única responsabilidad de 
las empresas hacia la sociedad 

es la maximización de los 
beneficios para los accionistas,

dentro del marco legal y losdentro del marco legal y los 
valores éticos del país 
(Friedman, 1970)



- Accionistas aportan capital, 
asumen riesgos, derecho a decidir y 

obtener el beneficio (teoría de los 
derechos  de propiedad) 

- Dirección difiere de la propiedad 
control del accionistas (Teoría de 

agencia)

Teoría contractualTeoría contractual



“La maximización del valor para el accionista haLa maximización del valor para el accionista ha 
sido un error desde el punto de vista social desde 

el principio. ..mazimizar el valor total de la 
empresa nos llevará a la frontera eficiente para la 

sociedad, SUPONIENDO QUE: no haya 
monopolios ni externalidades que todos losmonopolios, ni externalidades, que todos los 

bienes tengan un precio, simetría de información” 
(Jensen,2008)





Necesitamos un cambio más 
profundo que rompa dicotomía 

objetivo social y objetivo j y j
económico



 Qué es una empresa y de manera prescriptiva qué Qué es una empresa y de manera prescriptiva, qué 
propósito debería tener?

 Qué intereses deben ser atendidos por la gestión 
lempresarial

 Ante quien son responsables las personas que 
dirigen las empresasg p



 Las empresas no responden a ningún fin intrínseco Las empresas no responden a ningún fin intrínseco 
per se, salvo dar respuesta a las sociedades que las 
crea y las legitimacrea y las legitima
 Elevar cotas de desarrollo económico

l Progreso social 
 Bajo premisas de respeto al medioambiente

Las empresas son instituciones humanasLas empresas son instituciones humanas, 
compuestas por personas y para las personas 

(Freeman y Gilbert 1988)(Freeman y Gilbert, 1988)



STAKEHOLDER THEORY

Reformula el propósito de la 
empresa integrando el conjunto deempresa integrando el conjunto de 

stakeholders y sus intereses

La empresa generadora de valor y 
d di t ib ióde su distribución 



-Todos los stakeholders aportan recursos y por tanto tienen 
derecho a obtener el beneficio (teoría de los derechos  de derecho a obtener el beneficio (teoría de los derechos  de 

propiedad) 



IMPLICACIONES DEL CAMBIOIMPLICACIONES DEL CAMBIO

 Modelos de gestión nuevos

 Indicadores / herramientas de rendimiento nuevos 



e ife e eUn m odelo diferente



Utopía?p

No...
Realidad






