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CAPÍTULO I.- INTRODUCCIÓN 

 

PREFACIO 

El presente proyecto de Tesis Doctoral contiene un compendio de 

cuatro artículos publicados previamente en revistas indexadas de 

reconocido prestigio y de dos trabajos en fase de revisión. Se trata 

de una serie de aportaciones, que tienen entidad propia e 

independiente, pero que están estructurados de forma progresiva, 

constituyendo el conjunto estructurado de los capítulos de la Tesis 

Doctoral. Se trata de las siguientes aportaciones: 

Retolaza, J.L., Ruiz-Roqueñi, M. y San Jose, L. (2009). CSR in 

business stars-ups: an application method for stakeholder 

engagement. Corporate Social Responsibility and Environmental 

Management, 16 (6), 324-336.  

Retolaza, J.L. y Ruiz-Roqueñi, M. (2013). Stakeholder marketing. A 

new orientation in the discipline and practice of marketing. Journal of 

Modern Accounting  and Auditing, 8 (6), 811-826. 

Retolaza, J.L., San Jose, L. y Ruiz-Roqueñi, M. (2014).Ontological 

stakeholder view: an innovative proposition. Global Business Review, 

15 (1), 25-36. 
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Retolaza, J.L., Ruiz-Roqueñi, M. y San Jose, L. (2015). An Innovative 

approach to stakeholder theory: application in spanish transnational 

corporation. Review of Business Management, 17 (55). 

 

Tabla 1: Publicaciones relevantes de la investigación 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

REVISTA 

FACTOR DE 

IMPACTO 2014 

ÁREA  

TEMÁTICA 

POSICIÓN 

CUARTIL 

 
Corporate 

Social 
Responsibility 

and 
Environmental 
Management 

JCR  2,321                          Business                                 26/115    Q1 

                                         Management                              37/185    Q1 

                                        Environmental Studies                20/100    Q1           

 

Global Business 

Review 

 

SJR   0,21                    Business and International                 160/275 Q3  

                                      Management                                         

RBGN – 

Revista 

Brasileira de 

Gestao de 

Negocios 

JCR  0,054                          Business                                 114/115    Q4 

                                         Management                              183/185    Q4 
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No obstante, queremos destacar que la presente Tesis Doctoral no 

se reduce a una mera yuxtaposición de artículos, presentando un 

desarrollo unitario y coherente. La estructura de la misma, que se 

explica de forma más detallada en la parte final de este capítulo, 

incluye los siguientes capítulos: introducción, marco de referencia 

común teórico sobre la stakeholder theory, metodología, 

identificación del problema objeto de la investigación, aproximación al 

área de marketing estableciendo vínculos con la stakeholder theory, 

y tres capítulos que desarrollan la parte empírica del estudio y el 

contraste de las hipótesis, que se centran en la parte exploratoria, 

confirmatoria y experimental, respectivamente. El trabajo concluye 

con el último capítulo que recopila las conclusiones y aportaciones 

realizadas, así como las principales limitaciones y futuras líneas de 

investigación. Dado que como ya hemos puesto de manifiesto, parte 

de la investigación ha sido aceptada en revistas y se encuentra ya 

publicado, hemos considerado oportuno presentar el artículo original 

en inglés, en paralelo al texto en castellano, más laxo.  

 

1.- OBJETO DE ESTUDIO. 

La Organización de las Naciones Unidas lanzó en el año 2000 los 

conocidos como Objetivos de Desarrollo del Milenio con un alcance 
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temporal que expira el próximo 31 de diciembre de 20151. La 

concreción de dichos objetivos pone de manifiesto la enorme 

cantidad de problemas existentes en el mundo en términos de 

pobreza, desigualdad, abusos de los derechos humanos y 

degradación medioambiental entre otros.  

La globalización y la desregulación de los mercados han potenciado 

un gran poder, sin control social, de las grandes corporaciones y han 

dejado patente los efectos destructivos que sobre la sociedad y el 

medio ambiente ha generado el modelo económico neoclásico 

dominante y su modelo de gestión empresarial. En la actualidad se 

impone el poder de los mercados y sus mecanismos de 

funcionamiento frente a otros procesos de empoderamiento social y 

político. ”La empresa se convierte en un actor político en sí mismo” 

(Scherer et al., 2009: 2). 

Los escándalos corporativos vividos en la primera década del 2000, 

Enron, WorldCom, Global Crossing, Tyco (Smith, 2003); los 

desastres ecológicos acaecidos en el Golfo de México en 2010  o en 

Japón un año más tarde, el colapso de los mercados financieros 

globales y/o la crisis global económica y financiera que asola Europa, 

Asia y Estados Unidos desde 2008, suponen un contraste empírico 

de estres para el modelo económico dominante, el cual ha sido 

puesto en entredicho. Y lo que es más importante, no solo la 

                                                            
1 El 25 de septiembre de 2015, se aprobaron  los 17 Objetivos Mundiales  de Desarrollo Sostenible con un 

horizonte temporal del año 2030. 
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economía se ha visto afectada sino que esa afección ha sido mayor 

en la sociedad y en el conjunto de personas que la configuran. La 

relación existente entre la economía, la empresa y la sociedad se 

hace patente en el día a día, “El sector financiero ha impuesto 

enormes externalidades al resto de la sociedad” (Stiglitz, 2010). 

La creciente atención de los medios de comunicación y de la 

ciudadanía hacía la economía, por su repercusión en la sociedad, 

han creado presión para propiciar cambios en los modelos 

económicos y hacia la empresa para el desarrollo de planteamientos 

éticos y  sociales. En junio de 2009, más de 1.000 estudiantes de 

MBA, de diferentes escuelas de negocio, firmaron un juramento que 

manifestaba su rechazo hacia modelos de empresa basados en la 

primacía del accionista y promovían comportamientos éticos en las 

prácticas empresariales (Khurana y Nohria, 2008; Wayne, 2009). No 

obstante, el surgimiento de códigos de conducta ética o códigos 

deontológicos no parece que sea la solución a los problemas 

actuales. No se puede esperar que las empresas propicien el 

bienestar de la sociedad y de sus stakeholders, cuando su razón de 

ser como institución es puramente económica y responde a la 

obtención del máximo retorno económico posible. Tampoco puede 

esperarse que las empresas logren objetivos de valor social cuando 

sus directivos tienen alineados sus compensaciones e incentivos con 

la obtención del máximo beneficio posible. 
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Por todo ello, resulta necesario un cambio hacia un nuevo modelo 

económico orientado al desarrollo de las personas en su más amplio 

sentido y que propicie una actividad empresarial más en línea con los 

intereses de la sociedad generando un desarrollo equilibrado desde 

una perspectiva social, medioambiental y económica. 

Son varias la voces que reclaman este cambio, si bien con diferentes 

niveles de intensidad y bajo diferentes perspectivas. “Las empresas 

que no pueden obtener beneficios de manera legal, ética y 

responsable no merecen sobrevivir” (Wood, 2008). Richard Posner 

(2009b) teórico principal de la Escuela de Chicago de derecho y 

economía, escribe sobre el fracaso del capitalismo.  

Muchos impulsores de la desregulación, se han retractado de sus 

posiciones, tras la crisis económico financiera de 2008 y ahora 

demandan más regulación de las empresas y de los mercados 

(Andrews, 2008; Solow, 2009; Posner, 2009b). Si estas demandas de 

cambio pervivirán es objeto de mucho debate. No obstante, el  fuerte 

desarrollo de un cuerpo teórico dirigido a establecer medios de 

control hacia las empresas que garanticen su comportamiento social, 

bien de manera coercitiva a través de la exigencia de mayor 

regulación y/o a través de normas voluntarias y autorregulación con 

carácter instrumental, son un hecho que pone de manifiesto la 

existencia de un problema y trata de paliar los efectos negativos que 

de él se derivan.  
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Junto a estos planteamientos, emergen otras perspectivas teóricas 

que abogan por una actuación responsable y social de las empresas, 

si bien no se  basan en el control o la autorregulación. Entre estos 

planteamientos alternativos cabe citar la teoría del contrato social 

(Donaldson, 1982) y la stakeholder theory (Freeman y Reed, 1983 y 

Freeman, 1984). Donaldson (1982)2 argumenta en contra de la 

amoralidad de las empresas y de la búsqueda ilimitada de beneficios 

de las mismas, enmarcando la relación entre la empresa y la 

sociedad a través de un contrato social. Por su parte, Freeman 

aboga por ampliar la responsabilidad de la empresa al conjunto de 

stakeholders, incluyendo como un grupo más los accionistas, 

contraviniendo la problemática relación y los problemas entre el 

directivo y el accionista. 

El presente trabajo, se enmarca dentro de esta última teoría como 

una corriente de pensamiento que propugna cambios más profundos 

en la economía y en la naturaleza de las empresas, que los 

establecidos a través del control o el autocontrol.  Entendemos que 

estos planteamientos de control a las organizaciones, si bien 

necesarios, no son suficientes ya que perpetúan el modelo 

económico existente. Al amparo del modelo económico neoclásico, 

las tensiones entre los objetivos económicos y sociales son una 

constante y, lo que es más, los objetivos y actuaciones sociales por 

                                                            
2Algunas de sus propuestas han sido posteriormente desarrolladas a través de nuevos planteamientos 

teóricos, tales como la teoría de empresa ciudadana (Matten y Crane, 2005; Crane y Matten, 2010). 
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parte de la empresa solo tienen cabida bajo planteamientos 

instrumentales, en los cuales el objetivo social se convierte en un 

mero instrumento para la consecución del objetivo principal y único 

que es el rendimiento financiero orientado a la remuneración de los 

accionistas.  

Nuestro trabajo se enmarca así en línea con la stakeholder theory, 

teoría que reformula el propósito de la empresa integrando al 

conjunto de stakeholders y sus intereses en el mismo. La empresa 

según esta teoría es parte de un sistema de interdependencias, 

contratos implícitos o acuerdos, donde los accionistas son uno de los 

múltiples grupos a los que la empresa debe tener en consideración. 

En lugar de centrarse en la “problemática” relación entre agente y 

principal, la stakeholder theory identifica un número mayor de grupos 

de interés, los stakeholders de la empresa, cuyos intereses deben 

ser gestionados colectivamente con el fin de atenderlos de manera 

equilibrada en el largo plazo. Dado que la empresa existe para servir 

a sus stakeholders, los indicadores de rendimiento financiero son una 

medida incompleta y parcial del resultado de la misma. Las empresas 

son instituciones humanas, compuestas de personas, por personas y 

para las personas (Freeman y Gilbert, 1988). 

La economía y las empresas deben volver al servicio de la sociedad 

rompiendo la tiranía que imponen en la actualidad a las personas. 

Como instituciones económicas y sociales que son, las empresas no 

responden a ningún fin intrínseco “per se”, salvo dar respuesta a las 
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sociedades que las crea y las legitima. En este marco, el papel de la  

empresa en el libre mercado puede y debe contribuir de manera 

responsable a elevar las cotas de desarrollo económico y de 

progreso social bajo premisas de respecto al medio ambiente. Esto 

exige un nuevo modelo de empresa desarrollado bajo perspectivas 

no solo económicas sino éticas, sociales y medioambientales 

superando el modelo de empresa con foco exclusivamente 

económico basado en la eficiencia. La necesidad de devolver la 

legitimidad a las empresas  y gestionar la crisis de reputación que 

sufre el tejido económico empresarial exige la formulación de un 

nuevo modelo de empresa con un planteamiento que amplíe la forma 

tradicional de entender el éxito de la misma. El foco exclusivo en los 

resultados económico-financieros y en el corto plazo ha generado, en 

muchos casos, modos de gestión  con graves consecuencias 

negativas hacia la sociedad en su conjunto. Resulta necesario 

redefinir el papel de la empresa en la sociedad como generadora de 

valor, no sólo económico y dirigido exclusivamente al accionista, sino 

al conjunto de stakeholders y bajo esta nueva perspectiva es 

necesario repensar nuevos modelos de gestión empresarial que 

modifiquen la actuación empresarial con consecuencias e 

implicaciones prácticas. 

2.- IDENTIFICACIÓN DEL PROBLEMA 

El problema que se pretende resolver con la presente investigación 

es afianzar la stakeholder theory (Freeman, 1984), a través del 
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desarrollo de un área de la teoría que se ha mostrado especialmente 

débil hasta ahora, su implementación. Este problema de 

aplicabilidad, es el gran reto al que debe responder la stakeholder 

theory si realmente quiere tener una incidencia práctica en la 

transformación de las organizaciones (Agle el al., 2008). 

En el marco de la aplicabilidad, el problema concreto que aborda la 

Tesis es el de intentar visualizar y solucionar la errónea identificación 

entre grupo de rol y grupo de interés, que sin justificación teórica, se 

da en la literatura existente; así como identificar los mecanismos que 

permitieran, en su caso, establecer verdaderos grupos de interés, 

valga la redundancia, que tengan por centralidad un interés real, 

común a todo un grupo de personas. 

La meta a conseguir es la modificación de la gestión de las 

organizaciones, bajo la perspectiva de un modelo de empresa al 

servicio de sus stakeholders, a través del desarrollo de un modelo de 

gestión de intereses de los stakeholders, que facilite la aplicación de 

la stakeholder theory en las organizaciones.  

La mayoría de las teorías y/o técnicas o herramientas de gestión se 

han centrado en la responsabilidad de la empresa hacia sus 

accionistas, ampliando en algunos casos la responsabilidad hacia los 

trabajadores y los clientes como medios instrumentales de 

consecución de dichos objetivos. Esta realidad responde a la teoría 

de empresa dominante, la stockholder theory, si bien, tal y como se 
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ha puesto de manifiesto, dicha teoría al focalizar la gestión de la 

empresa en la generación de valor exclusivamente económico 

financiero y al convertirse éste en su único indicador de rendimiento y 

en su razón de existencia hace que la empresa pierda su rol social 

como generador y redistribuidor de riqueza entre los stakeholder, 

potenciando desigualdades económicas y sociales. La necesidad de 

cambio hacia un nuevo modelo socioeconómico se hace patente en 

el sentir de la sociedad y está teniendo su reflejo en la empresa a 

través de la incorporación de una orientación stakeholders. Así, Agle 

y Agle, en el año 2007 ya ponían de manifiesto como un alto 

porcentaje de las grandes empresas del Fortune 500, habían 

incorporado la stakeholder theory en el ámbito de la  gobernanza, 

cuanto menos de forma teórica. No obstante, esta aceptación  

teórica, no parece haberse traducido en un gran cambio en la gestión 

de las empresas, generando un problema al desalinearse la 

perspectiva teórica  y la práctica empresarial. 

Reescribir el papel de la empresa en la sociedad y redefinir su 

propósito exige promover nuevos modelos de gestión bajo esta 

nueva perspectiva con el fin de que dichos cambios penetren en la 

praxis empresarial y en su gestión. La aplicación de dicho modelo en 

la gestión diaria de la empresa debería ser capaz de marcar 

diferencias significativas y sustanciales, con las empresas 

gestionadas desde una orientación centrada exclusivamente en la 

generación de valor para el accionista.  
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Tabla 2: Proceso Metodológico 

 

SITUACIÓN 

 

Ya en el 2006, el 66% de las empresas del FORTUNE 500 
tenían por finalidad la satisfacción del conjunto de 
stakeholders (Agle y Agle, 2007), cifra que se eleva al 
83,8% en el caso de las empresas del IBEX-35 (diciembre 
de 2012). Sin embargo, esta aceptación  teórica, no parece 
haberse trasladado a cambios importantes en la gestión de 
la empresa (Agle et al. 2008). 

PROPOSITO 

 

Contribuir a la aplicabilidad de la stakeholder theory, 
facilitando la identificación e incorporación a la gestión, de 
los intereses reales que tienen las personas participes de 
una empresa u organización. 

PROBLEMA 

 

Los denominados “grupos de interés” se articulan en 
función del rol que desempeñan en la empresa, y no 
necesariamente en función de sus intereses reales.  

 ¿Sería posible agrupar a las personas participantes en 

torno a intereses reales? 

 ¿Simplificaría o complicaría el análisis? 

 ¿Facilitaría la incorporación de dichos intereses en los 

procesos de gestión? 

RESULTADO 
ESPERADO 

 

Desarrollar un Modelo que permita, a partir de la 
identificación de los intereses reales de cada persona, y la 
posterior agrupación de estas en torno a dichos intereses, 
incorporarlos a los procesos de gestión normalizados en 
los diferentes tipos de organización.  

Fuente: elaboración propia 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

21 
 

3.- OBJETIVOS DE LA INVESTIGACIÓN 

Los objetivos principales generales de la presente investigación son: 

1. Contrastar la diferencia entre las agrupaciones de rol y las 

agrupaciones de intereses. 

2. Identificar la totalidad de intereses estratégicos que pueden 

darse en los diferentes stakeholders de una organización. 

3. Contrastar si dichos intereses son comunes a todas las 

empresas. 

4. Desarrollar una metodología que permita orientar la gestión 

de una organización a la satisfacción de los intereses reales 

de sus grupos de interés. 

Adicionalmente, los objetivos complementarios de la misma son los 

siguientes: 

1. Describir un marco teórico que de soporte al objeto de la 

investigación. 

2. Clarificar conceptualmente la stakeholder theory. 

3. Aportar una nueva perspectiva u orientación a la stakeholder 

theory. 

4. Identificar las limitaciones del stakeholder management en la 

formulación generalmente aceptada. 

5. Integrar elementos de la disciplina de marketing para el 

afianzamiento de la stakeholder theory. 
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6. Identificar las diferentes orientaciones de gestión empresarial 

hacia los stakeholders en las empresas españolas del IBEX 

35.  

4.- JUSTIFICACIÓN DE LA ELECCIÓN DEL TEMA 

Nos encontramos en el medio de un debate sobre cuál es el papel de 

la empresa en la sociedad en el marco de una economía de 

mercado. Si bien se suele fijar como antecedentes académicos del 

debate los trabajos de Berle y Dodd (1932), son múltiples los trabajos 

que ponen de manifiesto la existencia de diversas aproximaciones a 

este debate que genera cuestiones tan importantes tales como: 

‐ Qué es una empresa y de manera prescriptiva el 

propósito que debería tener. 

‐ Qué intereses deben ser atendidos por la gestión 

empresarial. 

‐ Ante quién son responsables las personas que dirigen 

las empresas. 

Estas cuestiones son relevantes por su especial incidencia en el  

diseño del modelo socio económico de los países. El papel 

económico de la empresa como gestor de recursos escasos en aras 

a la eficiencia y la generación de valor y su redistribución, tiene 

especial incidencia no solo en la economía sino en la sociedad y las 

personas. Las múltiples interconexiones entre la economía, la 

empresa y la sociedad están llevando a cuestionar la teoría 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

23 
 

economía ortodoxa precisamente  por los efectos perversos que está 

generando, no en el plano estrictamente económico ya que ha 

posibilitado enormes cotas de desarrollo,  sino en el plano social y en 

su afección a las personas y al medio ambiente. El cuestionamiento 

de dicho modelo económico trasciende la realidad práctica y emerge 

también en el plano teórico. Así, en los últimos años se ha generado 

un cuerpo de conocimiento que rebate e interpreta las diferentes 

teorías y supuestos implícitos en las mismas que soportan la teoría 

económica neoclásica y la teoría de la economía de la empresa que 

de ella se deriva (Mitnick,1980;  Stone, 1982; Arrow, 1984; Simon et 

al. 1992; Davis, Schoorman y Donaldson, 1997; Klein et al., 2012, 

Asher et al, 2005). Revisando planteamientos de la stockholder 

theory, en 1994, Freeman ya concluía con certeza “la stockholder 

theory está o al menos debería estar intelectualmente muerta” 

(Freeman, 1984:13). Por su parte, Hasnas en 1998 establecía que 

“es probable que sea justo decir que la stakeholder theory 

actualmente goza de la misma aceptación que la stockholder theory 

se decía disfrutó en el pasado” (Hasnas, 1998: 26). 

De manera paralela y como, consecuencia lógica a esta fuerte crítica 

hacia la teoría económica ortodoxa, emergen nuevas teorías 

alternativas que bajo diferentes perspectivas tratan de alcanzar una 

aceptación generalizada que conlleve un cambio de paradigma en el 

modelo económico existente. En este contexto, tal y como ya hemos 

puesto de manifiesto emerge con fuerza y gran aceptación la 

stakeholder theory. Las bondades de este planteamiento teórico, tal y 
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como se pondrán de manifiesto a lo largo del presente trabajo se 

deben a que esta teoría tiene la virtualidad, respecto a otros 

planteamientos alternativos, de expresar y de poder conceptualizar 

de manera mucho más real y precisa la compleja red de 

interacciones existentes en las empresas y organizaciones, por una 

parte, y el resto de instituciones y agentes que configuran el entorno 

socioeconómico, por otra. La reivindicación hacía la generación de 

valor para el conjunto de stakeholders y su efecto redistributivo y de 

respeto a las personas, la posicionan como una teoría alternativa que 

persigue la mejora y búsqueda de la eficiencia del sistema 

económico y social de forma integrada y no de manera paralela o 

superpuesta como sucede en la actualidad.  

La importancia de la presente investigación se justifica por tanto por 

la enorme relevancia que adquiere la stakeholder theory y su 

desarrollo y por el  movimiento que se percibe por parte de 

numerosos teóricos, especialmente de gestión y ética empresarial, 

hacia perspectivas empresariales próximas a este planteamiento 

teórico. Desde el momento de su nacimiento, en 1984, hasta la 

actualidad el interés por la  stakeholder theory no ha hecho más que 

crecer de manera exponencial. Son miles los artículos que tienen 

como eje central esta teoría, siendo a menudo objeto de ediciones 

especiales y monográficos de las principales revistas de 

investigación en el ámbito de la gestión y de la ética, elemento que 

puede ser tomado como indicador y muestra de la importancia 

percibida por dicha teoría. Cabe citar a modo de ejemplo, como la 
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stakeholder theory  ha constituido el tema central de varios  números 

de la revista Academy of Management Review, de la  Academy of 

Management Journal y de la Business Ethics Quarterly, entre otros. 

Asimismo, la stakeholder theory ha constituido el objeto central de 

investigación de múltiples congresos de investigación. 

Tal y como ponen de manifiesto Bradley R. Agle, Thomas Donaldson, 

R. Edward Freeman, Michael C. Jensen, Ronald K. Mitchell y Donna 

J. Wood en un artículo publicado en el año 2008, por la revista 

Business Ethics Quaterly, en el cual se recogen algunas de las 

contribuciones del simposio mantenido en Filadelfia en el año 2007 

por parte de la Academy of Management sobre el futuro de la 

stakeholder theory en la gestión de empresas, “la filosofía 

stakeholder está viva, bien y floreciente. La cuestión relevante ahora 

no es si “sí” sino “cómo” afrontará la stakeholder theory los desafíos 

de su éxito (Agle el al., 2008:153). Así, si bien la vitalidad del 

concepto es fuerte, el reto se encuentra en ver cómo la stakeholder  

theory evolucionará y aportará nuevas y mejores perspectivas para la 

interpretación de la empresa y su gestión, aspectos que pretendemos 

abordar a través de la presente investigación. La adopción de la 

stakeholder theory generará un cambio en la gestión de las 

empresas que conllevará un nuevo modelo socioeconómico más 

humano y donde convivan objetivos económicos, sociales y 

medioambientales. El momento actual de crisis del capitalismo 

financiero que vivimos demanda modelos alternativos, la presente 

investigación pretende ser una contribución en la consolidación de 
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una nueva alternativa a través del diseño de un modelo de gestión 

basado en los intereses reales de los stakeholders y no en intereses 

genéricos asignados externamente en función de su rol en la 

organización. 

 

5.- MARCO TEÓRICO DE REFERENCIA DE LA INVESTIGACIÓN 

5.1.- LA STOCKHOLDER THEORY  

La stockholder theory tiene como máximo representante al Premio 

Nobel de Economía Milton Friedman de la Universidad de Chicago. 

En su libro capitalismo y libertad, en 1962, afirmaba: “Sólo hay una y 

única responsabilidad social de las empresas: usar sus recursos y 

participar en actividades diseñadas para incrementar sus beneficios, 

siempre y cuando se mantenga dentro de las reglas del juego, es 

decir, operando en competencia libre y abierta, sin engaño o fraude 

(Friedman, 1962:133). Esta misma idea fue reforzada por dicho autor 

en un artículo publicado en el periódico New York Times en 1970, 

donde escribía: “la única responsabilidad de las empresas hacia la 

sociedad es la maximización de los beneficios para los accionistas, 

dentro del marco legal y los valores éticos del país” (Friedman, 

1970). Se conceptualiza la empresa como una persona jurídica, es 

decir, creada por ley y así es la legislación la que establece 

obligaciones y derechos a la corporación y al resto de constituyentes. 

Este modelo de empresa ha sido soportado por la legislación vigente, 
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especialmente en Estados Unidos y países anglosajones, hasta 

mediados del siglo XX.  

Estas aserciones que atribuyen una única responsabilidad a la 

empresa, el incremento del valor económico de la misma para sus 

accionistas o generar beneficios, como objetivo único, son utilizadas 

como exponentes de la stockholder theory y se enmarcan en el 

debate surgido en la década de los sesenta y setenta sobre el papel 

que la empresa debía jugar en la sociedad y como oposición a una 

nueva corriente de pensamiento que defendía que la empresa tiene 

responsabilidad más allá de los aspectos económicos y de lo 

estrictamente marcado por la ley. El nacimiento de las grandes 

corporaciones con enorme poder y privilegios generó una demanda 

social y académica en los años sesenta y setenta que exigían que se 

produjera una corresponsabilidad entre el poder y la responsabilidad 

que estas organizaciones debían asumir ante la sociedad, superando 

la responsabilidad exigida por la legislación del momento (Davis, 

1973). 

La interpretación del trabajo de Friedman (1970)  deslegitimó la 

capacidad de la dirección empresarial en la gestión para responder a 

otros intereses, incluidos los de la sociedad y del conjunto de 

stakeholders de la misma, diferentes al de los  accionistas y limitó su 

capacidad para tomar decisiones éticas (Marsden, 2000). Redujo el 

papel de la empresa a una institución puramente económica, y lo que 

es más, la interpretación de sus trabajos dio lugar a una dualidad de 
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objetivos empresariales, los sociales y los económicos, que fueron 

interpretados como  incompatibles, como objetivos excluyentes e 

irreconciliables, otorgando primacía a los objetivos puramente 

económicos con resultados tan destructivos para la sociedad en su 

conjunto3.  

De acuerdo con Friedman (1962), diferentes economistas han 

defendido que es el mercado y no los directivos quien debe controlar 

la colocación de recursos y la distribución del valor generado. Este 

modelo de empresa, el cual establece como objetivo único la 

maximización del valor de la empresa para el accionista, es 

soportado bajo las premisas de la teoría clásica de los derechos de 

propiedad (Coase, 1937 y 1960; Williamson, 1963; Alchian, 1965 y 

1968; Demsetz, 1967; Alchian y Demsetz 1972; Furubotn & Pejovich 

1972), la teoría de agencia (Ross, 1973; Jensen y Meckling, 1976; 

Fama, 1980) y la teoría contractual (Williamson y Winter, 1993). 

La stockholder theory contiene asunciones filosóficas liberales, 

propugnadas ya en el siglo XVII por el filósofo John Locke, y 

                                                            
3 Es importante remarcar que una lectura precisa de las enseñanzas de dicho autor no reflejan el desarrollo 
que han tenido sus trabajos en la práctica empresarial  y económica. Friedman  limita el papel de la 
empresa en la sociedad al plano económico y promueve el valor de dicha institución como aquella 
encargada de generar valor económico en la sociedad, aunque, no a cualquier precio sino bajo los 
principios legales y morales existentes "to make as much money as possible while conforming to the 
basic rules of society, both those embodied in the law and those embodied in ethical custom" (Friedman 
1970).Esta última parte olvidada en las múltiples citas que se realizan sobre dicho autor, si bien no 
cambia el papel exclusivamente económico otorgado a la empresa en la sociedad, si cambia el modelo 
práctico de gestión empresarial que se deriva. Este planteamiento, en su formulación original, incorpora 
gran parte de los elementos constituyentes, de lo que se ha ido definiendo como responsabilidad social de 
la empresa, al incluir el cumplimiento de los requerimientos legales y morales, quedando excluido solo 
las actuaciones de carácter altruista (Carroll, 1979; 1991).   
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desarrolladas posteriormente por los filósofos pragmáticos 

estadounidenses, como Spencer, Stuar Mill y Dewey  que promueven 

como valores fundamentales: el individualismo, la libertad, la 

igualdad y el derecho de la propiedad privada como fuente de 

desarrollo e iniciativa individual, y como derecho inalterable que debe 

ser salvaguardado y protegido por la ley. Estas ideas que han tenido 

su reflejo en la política y que facilitaron el surgimiento de la 

democracia liberal durante el siglo XIX, han servido también como 

marco de referencia económico en muchos países. El liberalismo, al 

promover la libertad económica, permitió el desarrollo natural de la 

economía de mercado y del capitalismo. La propiedad privada es 

considerada prácticamente como un derecho absoluto y es vital ya 

que es lo que mejor garantiza los derechos individuales y lo que 

asegura la libertad individual.  

El sistema de derechos de propiedad, como un método de 

asignación a las personas de sus derechos y responsabilidades, es 

construido en una sociedad, en un momento histórico concreto y 

soportado por la fuerza de la costumbre social, el ostracismo y las 

leyes promulgadas formalmente. El derecho de propiedad de un 

recurso proporciona a su propietario la autoridad exclusiva de elegir 

el uso otorgado a ese recurso (Alchian, 1965). Los derechos de 

propiedad son los derechos de uso, para ganar ingresos por y para 

transferir o intercambiar los bienes y recursos (Libecap, 1989). Bajo 

estos principios otorgados por la teoría clásica de los derechos de 

propiedad, los individuos tienen derecho a decidir sobre el uso y 
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disposición de su propiedad privada dentro de los límites marcados 

por la ley y la costumbre social. Así, la creación de una empresa 

deriva de la decisión de uno o varios individuos que deciden destinar 

sus recursos económicos propios a la creación de una empresa 

frente a darle otros usos. Los propietarios tienen derecho a 

beneficiarse de los recursos productivos y  las otras personas tienen 

el deber moral de respetar este derecho, especialmente si tienen un 

contrato, promesa o acuerdo en hacerlo (Bishop, 2000). En su 

aplicación más simple y clásica, el enfoque de los derechos de 

propiedad utiliza la analogía de atribuir la propiedad de la empresa a 

los accionistas o aportantes de capital y de equiparar sus intereses 

con los intereses de empresa. Williamson (1985: 323) “Algunos ... sin 

embargo, mantienen la opinión de que "no por la lógica, sino por la 

historia, los dueños del capital se han convertido en los dueños de la 

empresa”. Bajo esta premisa los intereses de los accionistas 

emergen como prioritarios frente a otros grupos vinculados con la 

empresa y está justificada la defensa legal de dichos intereses. Bajo 

la asunción de la aplicación del principio lógico orientador de la teoría 

neoclásica, donde los agentes económicos son racionales y procuran 

lograr siempre el máximo económico posible en el desarrollo de sus 

acciones maximizando su bienestar o su utilidad individual, los 

accionistas de la empresa como agentes racionales, explican su 

comportamiento de acuerdo con el criterio de maximización de la 

utilidad y bajo sus intereses invariablemente económicos, lo que 
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presupone que el último objetivo de los accionistas es la 

maximización del valor de la empresa. 

Los requerimientos de capital exigidos por las empresas, así como la 

necesidad de diversificar el riesgo por parte de los propietarios de las 

mismas, dieron origen al surgimiento de las grandes corporaciones. 

Este modelo de empresa puede ser referido como un modelo de 

agrupación de la propiedad privada (derechos) donde varios 

propietarios toman la decisión, reflejada en la constitución de la 

empresa, de colocar sus derechos en un fondo común de recursos, 

que está sometida a un control central (Coleman, 1990). 

El surgimiento de las grandes corporaciones con una propiedad 

difusa y compartida y una gestión ajena en muchos casos a la 

propiedad, produjo la separación entre la propiedad y el control de 

las mismas (Berle y Means, 1932). El propietario o accionista al 

confiar la gestión de sus activos económicos personales en un 

directivo da lugar a una relación de agencia, que es definida “como 

un contrato ante el cual una o más personas (el principal/es) encarga 

a otra persona (el agente) el desempeño de algunos servicios en su 

nombre lo que implica delegar la autoridad para tomar alguna 

decisión al agente” (Jensen y Meckling, 1976: 5).  

En la teoría de la agencia subyace el supuesto de que las personas 

son actores racionales que buscan la maximización de su utilidad 

individual (Jensen y Meckling, 1976). La motivación utilitarista 
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individual, puede dar como resultado la divergencia entre los 

intereses entre el principal y el agente, los cuales como agentes 

racionales ante cualquier decisión, elegirán la opción que incremente 

su utilidad individual. Así, el agente puede actuar en contra de los 

intereses del principal. Se dice que existe un problema de agencia 

cuando los directivos actúan en su propio interés frente al interés de 

los accionistas. El agente maximizará su utilidad a expensas de la del 

principal, el cual intentará limitar su pérdida potencial de utilidad 

(Williamson, 1985). Cuando los intereses del principal y del agente 

son divergentes, el principal incurre en costes de agencia que son los 

costes derivados de las acciones llevadas a cabo para eliminar el 

comportamiento no deseado del agente y de la perdida potencial 

sufrida por las actuaciones realizadas, ya que es imposible y 

sumamente costoso proteger los intereses del principal en su 

totalidad. 

Bajo las premisas de la teoría de la agencia, los teóricos de la misma 

argumentan que la corporación debe ser estructurada de forma que 

se minimice el coste de conseguir que el agente gestione atendiendo 

los deseos del principal. Esto se consigue alineando los intereses 

económicos de ambos, con el menor coste de agencia posible y a 

través del establecimiento de sistemas de control u otro tipo que 

limiten el comportamiento egoísta del agente. Dentro de la libertad de 

actuación que necesita un directivo para poder gestionar de forma 

adecuada adaptándose a las necesidades de la empresa y del 

entorno, la maximización del valor de la empresa para el accionista 
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otorga a la dirección una clara guía que le ayuda a seleccionar las 

estrategias correctas, limitando los costes de agencia y alineando la 

actuación de la empresa en pro del desarrollo y generación de 

bienestar para la sociedad. “Dado que es lógicamente imposible 

maximizar en más de una dimensión, un comportamiento con sentido 

requiere una función objetiva de un único valor. Doscientos años de 

trabajo en la economía y las finanzas suponen que, en ausencia de 

externalidades y monopolio (y cuando todos los bienes tienen un 

precio), se maximiza el bienestar social cuando cada empresa en 

una economía maximiza su valor de mercado total” (Jensen, 2010: 

32). 

La teoría de agencia suele apoyarse en la teoría contractual, así las 

empresas son caracterizadas como “ficciones legales que sirven de 

nexo para un conjunto de relaciones contractuales entre individuos” 

(Jensen y Merckling, 1976: 310). La persona que dirige coordina los 

contratos, iniciando e implementando intercambios entre los 

proveedores de recursos (Fama, 1980 y Fama y Jensen, 1983). 

Generalmente los contratos son entendidos como contratos explícitos 

y normalmente desde la perspectiva de contratos completos ex ante, 

aunque con información asimétrica, por tanto no existen derechos 

residuales de control. Bajo esta perspectiva, los accionistas no 

mantienen ningún acuerdo contractual explícito con la empresa ni 

con sus directivos (Boatright, 1994) que garantice una 

contraprestación y defienda su interés. Así, el accionista posee el 

derecho a recibir los beneficios residuales y variables, al asumir 
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asimismo el riesgo residual, frente al resto de los propietarios de los 

inputs que componen la empresa, cuya retribución es fija y viene 

determinada por su relación contractual (Coase, 1937;  Alchian y 

Demesetz, 1972 y Williamson, 1985). Dado que los accionistas 

pueden ser vulnerables al comportamiento egoísta del directivo y 

carece de acuerdos contractuales que le proteja, la legislación de 

algunos países ha fijado e impuesto tareas fiduciarias  a la dirección 

de actuar a favor del accionista (Oviatt,1988 y Eisenhardt, 1989). 

Tal y como hemos puesto de manifiesto, la confluencia de una serie 

de actores y circunstancias fueron forjando el actual contexto socio 

económico y legal en el que actúan las empresas. La introducción de 

un nuevo modelo económico dio paso a una nueva teoría de 

empresa, en la que la misma era conceptualizada como un nexo 

contractual y donde la empresa era un constructo legal con objetivos 

exclusivamente económicos, donde las partes eran consideradas 

como agentes egoístas y oportunistas maximizadores de su utilidad 

económica y con intereses propios en conflicto. Esta visión de 

empresa, al vincularse con los planteamientos derivados de la teoría 

de agencia (Jensen y Meckling, 1976; Fama, 1980),  reivindica la 

primacía de los derechos del accionista, frente al resto de 

stakeholders, erigiéndose como único grupo ante el cual la dirección 

es responsable (Jensen y Meckling, 1976; Fama, 1980; Fama y 

Jensen, 1983). 
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 De acuerdo con esta teoría, el objetivo último de la empresa es 

incrementar el valor económico de la misma para sus accionistas; la 

estructura de la empresa generalmente incluye un sistema de toma 

de decisiones basado en la teoría de la agencia (agente-principal), 

que trata de facilitar las tareas fiduciarias de la dirección hacia los 

accionistas; la gobernanza corporativa cumple el rol de defender los 

intereses de los accionistas y el sistema de dirección y gestión tiene 

que ser diseñado y entender como guía bajo la finalidad de 

maximizar la riqueza de los accionistas. 

El  rápido desarrollo de los mercados de capitales y la aparición de 

un nuevo tipo de accionista, las instituciones de inversión colectiva, 

accionistas grandes poderosos y con intereses puramente 

económicos, en muchos casos cortoplacistas y alejados de la 

realidad, contexto y responsabilidad empresarial, encajaron 

sobremanera con esta nueva concepción de empresa. La hegemonía 

de los intereses del accionista y las soluciones otorgadas al problema 

de agencia basadas en compensaciones al directivo por resultados 

económicos financieros respondían plenamente a este nuevo tipo de 

inversor, si bien, alejaba la actividad de la empresa de su papel 

social y de cualquier responsabilidad fuera del ámbito económico 

financiero. 

Esta interpretación de la empresa, propuesta por la stockholder 

theory, fue reforzada por políticas de desregulación del mercado, 

políticas públicas que caracterizan la era de Thatcher en 1979 y de 
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Reagan en 1980 (Frazer, 1982). La influencia en la política pública de 

la economía neoclásica, en especial en Estados Unidos y Reino 

Unido, dio apoyo legal a esta nueva teoría de empresa, la cual fue 

adoptada en las prácticas de gobernanza corporativa de las 

organizaciones y en los modelos prácticos de gestión empresarial. El 

cuestionamiento de estas teorías y de varios de los supuestos que 

las soportan o la nueva interpretación de las mismas (Mitnick,1980;  

Stone, 1982; Arrow, 1984; Egidi & Marris, 1995; Davis, Schoorman y 

Donaldson, 1997; Asher et al, 2005;  Mahoney, 2005) debilitan en la 

actualidad el soporte otorgado a la stockholder theory y cuestionan 

su validez.  

Por su parte, esta visión de la empresa en la que el resultado 

económico financiero es la razón más importante e incluso la única 

para su existencia y en la que el accionista es el principal y único 

stakeholder a ser considerado, conlleva implícito un argumento 

muchas veces olvidado y es la asunción de que con la maximización 

del beneficio en una industria competitiva, la empresa conseguirá la 

máxima eficiencia económica y esto conllevará  un incremento en el 

bienestar social. Los partidarios de esta teoría la defienden 

fundamentalmente, basándose en argumentos utilitaristas, que 

proclaman que cuando los actores individuales buscan el beneficio 

privado e individual en un mercado libre y competitivo, la “mano 

invisible” tal y como propone Adam Smith promueve el interés 

general al conseguir un mejor desempeño económico de la totalidad 

del sistema. Los precursores de esta teoría al amparo de la eficiencia 
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de la misma para generar riqueza han defendido que es el mercado y 

no los directivos quien debe controlar la colocación de recursos y la 

distribución del valor generado, dado que el mercado es más 

eficiente que la empresa en la colocación de recursos. 

Como señala Jensen (Agle et al. 2008:167), “La maximización del 

valor para el accionista ha sido un error desde el punto de vista social 

desde el principio. No hay nada especial sobre los accionistas de una 

empresa. Lo he dicho muchas veces antes de esto, y es hora de que 

aceptemos que maximizar el valor de los fondos propios de una 

empresa no producirá el valor máximo de la empresa en general. Y 

ciertamente no producirá el valor máximo para la sociedad. 

Maximizar el valor total de la empresa nos llevará a la frontera 

eficiente para la sociedad, suponiendo que no haya monopolios de 

precio único, ni externalidades, y que todos los bienes tengan un 

precio”. 

No obstante, la crisis económico financiera del año 2008 nos ha 

mostrado que las empresas no generan valor a la sociedad 

atendiendo a sus parámetros financieros y sin la generación de 

prosperidad social, el propósito exclusivamente económico de la 

empresa pierde su razón de ser. Tal y como afirma Wood (Agle et al., 

2008:160), “El modelado matemático requiere de supuestos tales 

como sobre los que asienta la teoría económica neoclásica, pero 

tales supuestos carecen de apoyo empírico y son teóricamente 

peligrosos”. Asimismo, Arrow (1973) afirma como la existencia de 
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monopolios, información asimétrica y externalidades son ejemplos de 

situaciones reales en los que la maximización del beneficio no 

conlleva necesariamente un aumento del bienestar social. Por su 

parte, Stiglitz (2009) cuestiona el modelo económico actual, no 

realista, basado en la lógica de la competencia perfecta y por ende 

de la información completa,  el mercado perfecto y la regulación laxa, 

además de cuestionarse asunciones genéricas del ser humano tales 

como el egoísmo y oportunismo que condicionan nuestra forma de 

percibir la realidad y las relaciones.  

La relajación de estos supuestos en la realidad deslegitima el modelo 

económico y de empresa sobre los que se sustenta y los efectos 

generados en la sociedad por el mismo postula la necesidad de 

cambio. Si bien, hoy en día son muchas las críticas realizadas a 

dicha teoría, es bajo el contexto marcado por esta teoría 

predominante en la práctica de las empresas, en muchas 

legislaciones y en gran parte de la literatura en finanzas, economía y 

dirección, especialmente en Estados Unidos y países anglosajones, 

donde emerge la stakeholder theory. El desarrollo y evolución de la 

misma debe hacerse atendiendo a esta realidad, la cual tal y como 

pondremos de manifiesto en el presente trabajo de investigación, ha 

condicionado y frenado el desarrollo potencial de la stakeholder  

theory. 
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5.2.- LA STAKEHOLDER THEORY COMO NUEVA PERSPECTIVA 

DE FUNDAMENTACIÓN 

El nacimiento de la stakeholder theory se suele enmarcar en el año 

1984, cuando R. E. Freeman presentó, el libro Strategic 

Management: a Stakeholder Approach, en el que formula las bases 

de la misma. A lo largo de los más de 25 años de desarrollo de esta 

teoría han sido numerosas las aportaciones realizadas por otros 

muchos autores, resultando imposible, y fuera de lugar por el objetivo 

del presente trabajo, citar muchas de ellas. No obstante, sí 

consideramos importante citar aquellos trabajos que consideramos 

que por suponer hitos importantes en el desarrollo de la teoría son de 

referencia obligada: Goodpaster, 1991; Donalson y Preston, 1995; 

Clarkson, 1995; Michell, Agle and Wood, 1997; Jones y Wiks, 1999; 

Jensen, 2002, Phillips, Freeman and Wicks, 2003; y Freeman et al. 

2010. 

A fin de ofrecer una aproximación a la Teoría presentamos alguna de 

las recopilaciones de la literatura existente. Son varios los estudios 

que han intentado clasificar las diferentes perspectivas desde las 

cuales se ha ido desarrollando la teoría. Uno de los más citados, 

aunque en muchas ocasiones de forma errónea, al ser interpretado 

como una clasificación de la stakeholder theory, es el propuesto por 

Donaldson y Preston (1995). Para estos autores es posible clasificar 

los trabajos analizados en tres grupos diferentes: el instrumental, el 

normativo y el descriptivo. Los trabajos enmarcados bajo la 
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denominación instrumental serían aquellos que tratan de destacar la 

importancia de gestionar teniendo en cuenta los intereses de los 

stakeholders para alcanzar los objetivos de los stockholders (mejorar 

los resultados de la empresa en términos económicos o el valor de la 

misma). Los trabajos calificados como normativos son los que hacen 

referencia al derecho que tienen los stakeholders a que la empresa 

satisfaga sus intereses legítimos, y a la consiguiente responsabilidad 

en la satisfacción de los mismos, aunque ello supusiera una merma 

en los resultados de la empresa. El último apartado de las 

clasificaciones, hace referencia a los trabajos de carácter descriptivo 

que estudian, analizan o presentan factores o variables relacionadas 

con la gestión de los stakeholders, estos últimos los agrupan bajo la 

denominación de descriptivos. Ultimamente, algunos autores (Wood, 

2010; Retolaza et al. 2014) han sugerido la existencia de una cuarta 

perspectiva, a la que respectivamente han denominado estructural u 

ontológica.  

Maignan y Ferrell (2004), en esta misma línea, establecen una nueva 

clasificación diferenciando entre la perspectiva instrumental, la 

normativa y la de gestión, si bien en este caso la clasificación se 

aplica a la propia Teoría y no a los trabajos de investigación 

realizados. Resulta interesante señalar que la “managerial approach” 

es la que mejor responde al planteamiento inicial de Freeman (1984), 

y al actual Freeman et al. (2010). 
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Otra clasificación, que a nuestro entender amplía las perspectivas de 

investigación, si bien, la misma solo hace referencia a trabajos 

publicados en los últimos años, es la realizada por Agle el al. (2008). 

Así, estos autores observaron tres corrientes diferentes en las obras 

estudiadas, cuales son: 

1. Obras referentes al debate básico: stakeholder frente a 

stockholder. 

2. Obras que se centran en el desarrollo instrumental de los enfoques 

sobre los stakeholders. 

3. Obras que generan nuevas cuestiones en la investigación de la 

stakeholder theory. 

La primera de ellas se centra en la relación entre la stakeholder 

theory y la Teoría de la Agencia. El objetivo primario de esta 

corriente de “debate” trataba de reflexionar sobre qué aportan y qué 

deben o qué tienen derecho a recibir, tanto los stakeholders como 

los accionistas (por ejemplo Freeman, Wicks y Parmer, 2004). Dentro 

de esta línea de trabajo, observaban un subtema, según el cual se 

pretendía avanzar en la claridad y especificidad teórica de las dos 

teorías yuxtapuestas (por ejemplo, Phillips, Freeman y Wicks, 2003; 

Smith, 2003). En esta línea se enmarca la ya conocida paradoja de 

Goodpaster (1991), la Teoría Multifiduciaria (Boatright, 1999, 2002) y 

el problema de la ingobernanza de Jensen (2002). 
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La segunda de ellas, se refiere a obras que se centran en el 

desarrollo instrumental de los enfoques sobre los stakeholders. La 

premisa subyacente que se contempla en ella es: sí la gestión 

sensible a los stakeholders es mejor, los accionistas deberían 

obtener mejores resultados (por ejemplo, Berman, Wicks, Kotha y 

Jones, 1999; Hillman y Keim, 2001). Un hallazgo primario y uniforme 

dentro de esta corriente de investigación sugiere que hay espacio 

para una dirección centrada en los stakeholders que no perjudique 

los intereses de los accionistas y beneficie al mismo tiempo a un 

grupo de stakeholders más amplio (por ejemplo, Moneva et al., 

2007). 

La tercera corriente se centra en los trabajos que abordan nuevas 

líneas de investigación, destacando cuatro áreas de investigación 

innovadoras: 

a) Cómo las bases normativas de la stakeholder theory pueden 

ayudar al campo de la ética empresarial proporcionando 

perspectivas éticas útiles en los procesos de la gestión. 

b) Cómo las alternativas al debate stakeholder/stockholder 

pueden proporcionar criterios normativos cuando se producen 

fallos de mercado con impacto social negativo. 

c) Cómo la stakeholder theory puede proporcionar ideas y 

marcos que puedan ser utilizados por los directivos para 

gestionar mejor las organizaciones.  
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d) Cómo se pueden utilizar los conocimientos y herramientas 

de otras disciplinas para desarrollar la stakeholder theory.  

Puesto de manifiesto la multiplicidad de perspectivas que entraña la 

Teoría, y sin ánimo de pretender realizar una síntesis de la misma 

formal y rigurosa, nos limitaremos a presentar en este apartado, 

algunas de las ideas, que por su aplicación posterior entendemos 

necesarias clarificar sobre dicha Teoría. 

Definición de Stakeholder. La palabra stakeholder ha sido utilizada 

ampliamente en el mundo académico y profesional, si bien, ha tenido 

y tiene diferentes acepciones. No obstante, la delimitación del 

concepto stakeholder es importante habida cuenta las implicaciones 

que conlleva la adopción del término con mayor o menor amplitud. 

Esta diversidad de significados se debe a que la palabra stakeholder 

no existe formalmente en el idioma inglés y ha ido adquiriendo 

significado a través de su uso por parte de diferentes autores. El 

término inglés stakeholder nace en 1963 en la literatura de negocios 

de Estados Unidos debido a la necesidad de expresar una nueva 

idea. Literalmente vendría a significar: “el que mantiene una 

apuesta”, si bien, y para comprender la posible aceptación que el 

término ha tenido en el lenguaje es importante destacar la cercanía 

fonética que muestra con el término shareholder y/o stockholder.  

Una de las definiciones más comúnmente aceptadas es la que 

proporciona Freeman en 1984. Este autor define stakeholder como 
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cualquier grupo o individuo que pueda afectar, o ser afectado por, la 

consecución de los objetivos de la empresa (Freeman, 1984, 

prefacio, p. VI; repite la definición en p. 25). No obstante, el propio 

Freeman et al. (2010) plantea como un desafío para la teoría el 

problema de la definición de stakeholder. La propia teoría no es 

unitaria en su interpretación, y dependiendo de la amplitud de la 

misma, se desarrolla en un continuo que va desde el polo más 

instrumental, al más altruista4, en base, fundamentalmente, a lo que 

se entienda por grupo de interés. Así en una versión restringida, por 

grupo de interés se entenderían sólo los 1) grupos de presión, es 

decir, aquellos que pueden realizar acciones organizadas que 

perjudiquen a la empresa; en una versión intermedia, deberíamos 

entender por tales 2) aquellos que invierten y arriesgan en la 

empresa, y que por acción u omisión, pueden desarrollar actuaciones 

coordinadas o individuales, planificadas o espontáneas que 

repercutan en la empresa; mientras que en una visión amplia se 

incluirían también a los 3) grupos de afectados, es decir, aquellos 

que son influidos de forma activa por la actuación de la empresa, 

independientemente que a su vez puedan o no afectar a la empresa. 

En el límite de la stakeholder theory cabría hablar de los non-

stakeholder, entendidos como aquellos que son afectados de forma 

                                                            
4 No se debe confundir el polo altruista al que nosotros hacemos referencia, que se encuentra en el polo de 

mayor compromiso, con la filantropía que según Nerón y Norman (2008 a y b) se situaría en la 

perspectiva minimalista (polo de menor compromiso social) de la clasificación propuesta por Matten y 

Crane (2005). 
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pasiva por la empresa o por el conjunto de empresas de un sector, 

sin que puedan ejercer ninguna actividad de presión o influencia 

sobre ella.  

Conceptualización de empresa según la stakeholder theory. La 

stakeholder theory considera que una empresa está formada por un 

conjunto de participantes, a los que denomina stakeholders, tales 

como los accionistas, trabajadores, directivos, financiadores, 

proveedores, clientes, administración, y sociedad en general. Desde 

esta perspectiva, la empresa no es sino el resultado de la relación de 

todos esos grupos a lo largo del tiempo. Así, la empresa puede ser 

entendida como conjunto o red de relaciones entre stakeholders que 

interactúan entre sí de manera constante y dinámica. Estas 

relaciones interactivas conllevan, entre otras cosas, el hecho de que 

pueda haber intereses divergentes y potencialmente conflictivos o 

intereses alineados o convergentes. Es de destacar la existencia de 

individuos o grupos que de forma simultánea ejerzan varios roles 

diferentes (pluristakeholder) dentro de la clasificación de stakeholder, 

por ejemplo, un trabajador que es al mismo tiempo cliente de la 

empresa, accionista de la misma, vecino, etc. 

Generación y reparto de valor Freeman et al. (2010) enmarca la 

stakeholder theory dentro del ámbito de la gestión empresarial y la 

creación de valor en la empresa. Esta Teoría posibilita una nueva 

forma de entender la participación de los diferentes agentes que 

componen la empresa. La empresa es el resultado de las 
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aportaciones de un conjunto de stakeholders, en la que muchos de 

ellos asumen riesgos residuales. Por ello, el conjunto de 

stakeholders, y no sólo uno de ellos -los stockholder- tienen derecho 

a la apropiación del beneficio en función del ratio entre aportación de 

valor y asunción de riesgos de cada cual. Esta nueva realidad de la 

empresa del siglo XXI debería llevar a un nuevo concepto de 

propiedad empresarial, donde ésta no se vinculara de forma 

exclusiva a la aportación de capital, sino a la aportación de valor, en 

gran medida vinculada a la gestión de recursos y capacidades de 

intangibles. En términos coasianos (Coase 1937, 1960) esta 

transformación sería altamente eficiente, por cuanto que permitiría 

internalizar externalidades de alto valor para la empresa. Esta 

creación de valor en las empresas, centrándose en el Modelo de 

Gestión de los stakeholder, donde todos aportan valor, se opone a la 

perspectiva de los derechos exclusivos de los stockholder, la cual se 

encuentra fundamentada en tres de las principales teorías utilizadas 

en Economía de Empresa: 1) la Teoría de los Derechos de 

propiedad, 2) la Teoría contractual, y 3) la Teoría de Agencia. Desde 

una perspectiva clásica se identifica la creación de valor con 

generación de rentas, la monetarización de las rentas limita la 

producción de valor, convirtiendo al valor en un bien limitado. La 

apropiación de un bien limitado y deseable da lugar a un conflicto por 

la apropiación de las rentas, que enfrenta a los agentes implicados: 

accionistas, trabajadores, proveedores, clientes, etc. Siendo cierto 

que en la empresa existen conflictos reales por la apropiación de 
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rentas, la stakeholder theory va más allá en el planteamiento, a 

través de dos postulados; el primero hace referencia a que el valor 

producido no se equipara con la renta, sino con la satisfacción de 

intereses; y puede ser de naturaleza, material o inmaterial. El 

segundo se refiere a la capacidad interactiva en la creación de valor 

entre los stakeholders. Esta interacción entre stakeholders será 

positiva y se basa en la búsqueda del interés de la otra parte, 

generando un flujo de valor ilimitado, muy superior al valor monetario 

de la relación contractual entre partes. 

6.- METODOLOGÍA DE LA INVESTIGACIÓN 

En el desarrollo de este trabajo de investigación se ha recurrido a 

varias metodologías. En la parte teórica se ha recurrido al método 

analítico-sintético, mediante el que hemos identificado, a través del 

cual hemos identificado los principales problemas que provocan la 

dificultad de implementación de la stakeholder theory en la 

actualidad. Junto con otros problemas, como su carácter deductivo y 

su fundamentación en la teoría clásica de conjuntos, el mayor 

problema para la aplicabilidad limitada de la stakeholder theory, 

surge del supuesto implícito que los intereses de las personas vienen 

predeterminados por el rol que juegan en la empresa, que estos 

intereses son ilimitados y contradictorios entre sí. Esto condiciona en 

la práctica empresarial la forma de identificación y análisis de los 

intereses, así como su posterior consideración e integración en la 

gestión.  
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Partiendo de este problema la presente investigación planteó un 

cambio de perspectiva en la implementación de la stakeholder 

theory, que hemos denominado “Inductive Stakeholder Theory” y se 

caracteriza por tres cambios significativos: 

1. Pasar de un análisis deductivo de los intereses de los 

stakeholders, a una identificación inductiva de los mismos. 

2. Sustituir la centralidad del rol desempeñado en la empresa, por el 

agrupamiento entorno a intereses concretos. 

3. Pasar de un planteamiento basado en conjuntos clásicos a un 

planteamiento de conjuntos borrosos. 

Las principales hipótesis de trabajo de la investigación son las 

siguientes: 

1. Dentro de un mismo grupo de stakeholders (definido en 

función de su rol) las personas pueden tener intereses 

divergentes e incluso contrapuestos.  

2. Los intereses de los stakeholders son limitados a un 

número manejable desde la perspectiva de gestión. 

3. Los intereses de los stakeholders su pueden identificar y 

definir de forma global. 

4. Los intereses de las personas participantes son 

globalmente similares en las empresas del IBEX-35. 
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5. Personas pertenecientes a diferentes grupos de 

stakeholders (definidos en función del rol o de la vinculación 

de las personas con la organización) comparten intereses. 

6. Las personas vinculadas a una empresa en función de su 

rol, podrían reagruparse en función de intereses reales y 

concretos. 

7. El Inductive Stakeholder Model (ISM) facilita alinear los 

intereses de los participantes en la gestión de las 

organizaciones. 

A fin de avanzar en la contrastabilidad de estas hipótesis, la 

investigación se ha articulado en tres fases complementarias, pero 

claramente diferenciadas: 1) Fase Exploratoria; 2) Fase 

Confirmatoria; 3) Aplicabilidad. 

La metodología de la investigación, de carácter científico,  utilizada 

en cada fase, ha pivotado sobre tres métodos complementarios en 

cada una de sus fases. En la primera fase, el método utilizado ha 

sido el método Inductivo. En la segunda, se ha utilizado el método 

Hipotético-Deductivo, como necesariamente exige la verificación o 

falsación de la hipótesis nula. Por último, en la tercera fase, que se 

centra en la utilidad del modelo desarrollado, se ha trabajado en base 

al método de Action Research, que ha facilitado la optimización en la 

utilidad del modelo obtenido a través de la participación sistemática 

en el desarrollo del mismo de los stakeholders implicados. 
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En la primera fase, a través de la técnica Delphi y con expertos en 

identificación y gestión de los intereses de los stakeholders en las 

empresas, se han identificado de manera consensuada y de manera 

inductiva la totalidad de intereses que tienen las personas en una 

organización.  

A partir de la fase exploratoria, en la fase confirmatoria, se ha 

procedido a contrastar en un grupo de empresas, las empresas del 

IBEX35, que los intereses identificados en la fase precedente se 

corresponden con el total de intereses existentes en sus 

organizaciones, o al menos con un 95% de los mismos. Mediante 

entrevistas en profundidad con los directivos de Responsabilidad 

Social, Sostenibilidad, o Relación con Inversores de dichas 

empresas, y la contestación a un cuestionario estructurado; el 

contraste empírico se ha resuelto en positivo, lo que ha posibilitado el 

desarrollo una metodología sistemática basada en cuestionarios para 

la identificación de los intereses de los stakeholders en las 

organizaciones. Asimismo, ha posibilitado el diseño de un modelo de 

gestión de intereses. 

En la última fase de Aplicabilidad del trabajo, y con el fin de 

incrementar la utilidad y por tanto su futura utilización por parte de las 

empresas del modelo de gestión propuesto, se ha utilizado, como 

hemos comentado, la metodología Action Research. Seleccionada 

una empresa de nuestro entorno cercano, Euskaltel, se ha implicado 
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a la misma en la utilización del modelo propuesto para verificar su 

utilidad y contrastar su validez. 

El modelo propuesto para la gestión de los intereses de los 

stakeholders, consta de las siguientes seis etapas: 

1.- Identificación de stakeholders, entendidos como grupos que 

comparten un determinado rol en la empresa y que tiene algún tipo 

de interés legítimo en la misma. 

2.- Identificación de los intereses reales de las personas que forman 

los grupos de stakeholders. 

3.- Agrupación de los intereses en función de la amplitud de 

distribución y la fuerza de los mismos. 

4.- Elaboración de un mapa de intereses, en el que se visualicen los 

intereses multistakeholders (compartidos por varios stakeholders), y 

los intereses que entran en conflicto. 

5.- Proceso de decisión sobre el modelo de distribución de valor que 

optimice el equilibrio en la satisfacción de los diversos intereses de 

los stakeholders. 

6.- Incorporación de dichos intereses en los instrumentos de gestión 

de la empresa, a través de una modificación del Cuadro de Mando 

Integral. 
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El resumen de las actuaciones correspondientes se visualiza 

en la siguiente tabla. 

Tabla 3: Tabla metodológica del trabajo de investigación 

Fuente: Elaboración propia 

Este trabajo de investigación puede calificarse como un trabajo 

interdisciplinar, así contiene contenido teórico y práctico de diversos 

campos y áreas de conocimiento: dirección estratégica, ética en la 

F
A

S
E

S
 

DESCRIPCIÓN FECHA MÉTODOLOGÍA FUENTES 

DOCUMENTALES 

E
X

P
LO

R
A

T
O

R
IA

 Identificación del 
problema 

2011 

2012 

Analítico-sintética Bibliografía 

Identificación de la 
totalidad de 
intereses 
stakeholders 

 
Delphi , muestra 
del Club de  
evaluadores de 
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Inductiva 

C
O

N
F
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M

A
T

O
R

IA
 Contraste 

empírico  

 

2013-
2014 

 

 

Hipotético-
Deductivo 

Entrevista en 
profundidad  

responsables RSC 
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Cuestionario 
estructurado  

responsables RSC 
empresas IBEX 35 

E
X

P
E

R
I-

 
M

E
N

T
A
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Contraste de su 
utilidad práctica 

2013-
2014 

Action Research Euskaltel, empresa 
de telefonía  líder 
de mercado en 
Euskadi 

Experimental 
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empresa, marketing, organización y gestión. Las fuentes de 

investigación han sido variadas incluyendo artículos académicos, 

libros, periódicos, working papers, conferencias académicas, 

workshops, publicaciones de instituciones públicas y privadas, 

discusión con teóricos del tema y con múltiples directivos de 

empresa. Esta aproximación al problema abordado, tanto desde una 

perspectiva teórica como práctica, ha ayudado a interiorizar el 

conocimiento y a aprehender la realidad generando una visión 

holística y enriqueciendo el saber teórico con una perspectiva de 

aplicabilidad. 
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7.- ESTRUCTURA DE LA INVESTIGACIÓN

En relación con la estructura de la investigación, la tesis doctoral se 

estructura y desarrolla en 

bibliografía. A continuación exponemos de manera gráfica y 

resumida los capítulos de 

 

La Tesis comienza 

complementado por el capítu

INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholder

ESTRUCTURA DE LA INVESTIGACIÓN  

En relación con la estructura de la investigación, la tesis doctoral se 

estructura y desarrolla en nueve capítulos, el índice, los anexos y la 

bibliografía. A continuación exponemos de manera gráfica y 

resumida los capítulos de la investigación  (ver gráfico 

Gráfico 1: Esquema del trabajo de investigación

 

Fuente: Elaboración propia 

La Tesis comienza con este primer capítulo de carácter introductorio 

complementado por el capítulo 2 en el marco teórico de la 

Stakeholders en la Gestión Empresarial 

59 

En relación con la estructura de la investigación, la tesis doctoral se 

capítulos, el índice, los anexos y la 

bibliografía. A continuación exponemos de manera gráfica y 

investigación  (ver gráfico 1). 

del trabajo de investigación 

 

con este primer capítulo de carácter introductorio 

lo 2 en el marco teórico de la 
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stakeholder theory. A fin de establecer el marco teórico de la 

investigación, analizamos en profundidad la stakeholder theory y 

ponemos de manifiesto los problemas derivados de su desarrollo en 

diversas disciplinas, dando lugar a una doble interpretación de la 

teoría: la teoría normativa y la instrumental. El capítulo 3 se inicia 

haciendo referencia al marco metodológico propio de las ciencias 

sociales y económicas donde se enmarca el presente trabajo. La 

identificación del problema de la investigación formulada a través de 

preguntas, siguiendo las indicaciones de Bunge, constituyen un 

apartado. A continuación enumeramos las hipótesis a testar en esta 

investigación y finalizamos explicitando la metodología empleada. 

El capítulo cuarto plantea el problema de la aplicabilidad a la 

stakeholder theory. Dada la necesidad de establecer un marco 

clarificador para poder enmarcar la aplicabilidad de la teoría, el 

capítulo ofrece una propuesta de teoría de stakeholder y ofrece 

cuatro aportaciones que pueden permitir el desarrollo de un nuevo 

modelo de aplicabilidad. Para ello, en el capítulo se desconstruye las 

asunciones del modelo actual de la stakeholder theory y se 

reconstruye un modelo alternativo de la concepción stakeholder de la 

organización. El quinto capítulo acota el problema de estudio y 

acerca el marco teórico a la disciplina del marketing. El sexto capítulo 

recoge el inicio del estudio empírico - análisis exploratorio realizado a 

través de la utilización de la Técnica Delphi cuyo objetivo es recabar 

opinión de un grupo de expertos, a través de un procedimiento 

basado en cuestionarios, que se suministran de manera sistemática y 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

61 
 

diferida en el tiempo a lo largo de varias rondas. También recoge 

como hipótesis de trabajo, la consideración que el conocimiento de 

los intereses reales de los stakeholders posibilitará poner de 

manifiesto la existencia de intereses comunes entre personas 

pertenecientes a diferentes grupos de stakeholders [Alineación de 

Intereses] e intereses diversos entre personas pertenecientes a un 

mismo grupo. Así, los intereses de los accionistas, asimilados 

normalmente a intereses económicos de maximización del valor de la 

empresa pueden ser más amplios, incluyendo intereses sociales y 

ambientales. El séptimo capítulo recoge el análisis confirmatorio 

realizado en las empresas del IBEX35. El capítulo octavo recoge la 

fase de aplicabilidad de los resultados obtenidos en las fases 

precedentes, a través de la metodología cuasi-experimental, para 

contrastar la utilidad práctica de los resultados obtenidos en relación 

con la posibilidad de estructurar los grupos de stakeholder en función 

de los intereses reales, en lugar del rol que las personas 

desempeñan en la organización. Para este análisis se ha 

seleccionado la empresa Euskaltel, y se ha realizado un análisis de 

los intereses de los stakeholder mediante un cuestionario 

desarrollado en torno a los intereses identificados y contrastados en 

las fases anteriores.  

El resultado de la investigación son el conjunto de conclusiones que 

hemos extraído y a las que se ha pretendido dar un carácter 

sintético. Posteriormente, se han recogido las principales limitaciones 

de la investigación y las líneas de continuidad más sugerentes. 
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Para finalizar, se recoge un apartado con la bibliografía consultada 

durante la realización de la Investigación y los anexos. 
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CAPÍTULO II: LA STAKEHOLDER THEORY COMO MARCO 

TEÓRICO 

Desde hace décadas, se puede apreciar como el entorno empresarial 

está sometido a cambios importantes, y así hoy en día, nadie discute 

la existencia de un nuevo escenario y contexto empresarial, 

determinado por: la globalización, el fuerte desarrollo de las 

tecnologías de la información y comunicación, la liberalización de los 

mercados o las crecientes reivindicaciones sociales de la población. 

Los cambios acaecidos en el mundo empresarial han provocado un 

cuestionamiento del modelo económico dominante, proporcionando 

razones para revisar la finalidad o razón de ser de la empresa y su 

propia conceptualización.  

La stakeholder theory nace como una teoría de dirección estratégica, 

que bajo una perspectiva diferente a las teorías ortodoxas de 

dirección y gestión, tiene vocación de ofrecer un nuevo marco 

conceptual para la gestión de las empresas, más acorde a la realidad 

en la que se ven inmersas en el siglo XXI. En su desarrollo como 

teoría de empresa propone reconceptualizar la empresa, su forma de 

dirección y gestión  y la gobernanza corporativa con el fin de ayudar 

a la misma a desenvolverse en el nuevo escenario en el que se 

encuentra inmersa.  

En el presente capítulo, a través de una revisión de la principal y más 

relevante literatura sobre la stakeholder theory, analizaremos su 
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desarrollo desde 1984 hasta la actualidad. Para ello, presentaremos 

en primer lugar, una introducción al concepto stakeholder. En 

segundo lugar, se mostrarán las aportaciones principales originales 

de la teoría en el momento de nacimiento de la misma. En tercer y 

último lugar, analizaremos el avance que la teoría ha tenido a lo largo 

del tiempo, para ello nos apoyaremos en la presentación de las 

diferentes perspectivas desde las cuales se ha ido desarrollando la 

teoría.  

 

1.- EL CONCEPTO STAKEHOLDER: DELIMITACIÓN 

CONCEPTUAL E IDENTIFICACIÓN 

La palabra stakeholder ha sido y es utilizada ampliamente en el 

mundo académico y profesional, si bien, la misma ha tenido y tiene 

diferentes acepciones. Esta diversidad de aproximaciones 

conceptuales se debe a que la palabra stakeholder no existe 

formalmente en el idioma inglés y ha ido adquiriendo significado a 

través de su uso. El término stakeholder se ha consolidado en 

prácticamente todos los países de habla anglosajona y de habla 

hispana, donde las propuestas de traducirlo, que adoptan formas, 

tales como “grupos de interés”, “grupos participantes” o “sectores de 

interés”, entre otros, no han tenido plena aceptación. A lo largo de 

nuestro trabajo hemos optado por el uso del término stakeholder, de 

forma original. 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

66 
 

El término stakeholder, fue usado por primera vez en la literatura 

sobre gestión y dirección empresarial en un memorándum interno del 

Instituto de Investigación de Stanford en 1963, debido a la necesidad 

de expresar una nueva idea que mostrara como existen otras 

personas o grupos, con un interés (stake) en la toma de decisiones 

de la empresa, además de los poseedores de las acciones en la 

misma. A través de un juego de palabras, se acuñó el concepto 

stakeholder (literalmente se podría traducir como alguien que 

mantiene o posee una apuesta) el cual ampliaba el concepto de 

stockholder (literalmente alguien que posee o que es titular de 

valores de la empresa) como único grupo ante el cual la dirección 

debería ser responsable. En esta concepción inicial, la palabra 

stakeholder se utilizó para referirse a “aquellos grupos sin cuyo 

apoyo la organización dejaría de existir”, siendo considerados como 

tales, en aquel momento: propietarios, empleados, clientes, 

proveedores, inversores y la sociedad (Freeman et al. 20105). A partir 

de ese uso original hasta su conceptualización posterior en el marco 

de la stakeholder theory, Freeman (1984) identifica diferentes 

materias, a lo largo del tiempo, en las cuales dicho concepto fue 

ganando significado y utilidad, tales como: planificación corporativa, 

teoría de sistemas, responsabilidad social corporativa y teorías de la 

                                                            

5 Freeman (Freeman et al., 2010) expone esta versión sobre el nacimiento de la palabra stakeholder por 

ser aquella que el mismo ha contrastado personalmente. No obstante, el libro ofrece otras versiones 

alternativas al origen de la palabra, citando los autores y las diferentes fuentes sobre las que se basan los 

mismos, para proporcionar un origen diferente de este concepto.  
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organización. En la actualidad se puede decir que, el concepto 

stakeholder ha ganado importancia y se ha generalizado su uso, 

convirtiéndose en uno de los términos más citados y empleados tanto 

en los trabajos académicos, como en el lenguaje utilizado en el área 

de la política, administración, medios de comunicación y la gestión de 

todo tipo de organizaciones. Su amplia difusión se ha producido, no 

obstante, bajo diversas acepciones, existiendo una amplia variedad 

de definiciones. Si bien, una de las definiciones más usada y 

empleada tanto en la literatura científica como en el ámbito 

profesional es la realizada por Freeman (1984: 46) “any group or 

individual who can affect or is affected by the achievement of the 

organization´s objetives”, existen numerosas variaciones de la misma 

que amplían o limitan el concepto y las entidades que tienen cabida 

en el mismo (ver tabla 3) constituyendo un desafío para la propia 

teoría, la consecución del consenso en torno a la delimitación del 

término (Freeman et al., 2010).  

 

Tabla 5: Definiciones de stakeholder. 

AUTOR (AÑO) DEFINICIÓN DE STAKEHOLDER 

Standfor Research 
Institute (1963) 

Aquellos grupos sin cuyo soporte la organización 
dejaría de existir. 

 

Rhenman (1964) 

Dependen de la empresa con el fin de alcanzar 
sus objetivos personales y de los cuales la 
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empresa es dependiente para su existencia. 

 

Ahlstedt y 
Jahnukainen (1971) 

Impulsado por su propio interés y objetivos son 
participantes en una empresa, dependiendo de 
ella, y quien por su causa la empresa es 
dependiente.  

 

Freeman y Reed (1983) 

La acepción amplia: cualquier grupo o individuo 
identificable que pueda afectar el logro de los 
objetivos de una organización o que es afectado 
por el logro de los objetivos de una organización. 

La acepción restringida: cualquier grupo o 
individuo identificable del cual depende la 
empresa para su existencia. 

Freeman (1984) Cualquier grupo o individuo que puede afectar o 
ser afectado por la consecución de los objetivos 
de la organización. 

Cornell y Shapiro 
(1987) 

“Demandantes” que tienen “contratos” 

Bowie (1988) Aquellos sin cuyo soporte la organización dejaría 
de existir. 

Evan y Freeman (1988) Aquellos que tienen un interés o demanda en la 
empresa. 

Se benefician de o son dañados por, y cuyos 
derechos son violados o respetados por, las 
acciones de la corporación. 

Freeman y Gilbert 
(1988) 

Puede afectar o son afectados por los negocios. 

Alkhafaji (1989) Grupos ante los cuales la corporación es 
responsable. 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

69 
 

Carroll (1999) Es una persona o grupo que afirma tener uno o 
más de estos tipos de intereses o demandas, los 
cuales varían desde un interés o demanda, a un 
derecho (legal o moral) a la propiedad o título 
legal o a los bienes o propiedad de la empresa.  

Freeman y Evan (1990) Los titulares de contratos. 

Low (1991) Todos aquellos que tienen un interés en la 
supervivencia de la empresa. 

Hill y Jones (1992:133) Limitan el término stakeholders a aquellos 
“groups of constituents who have a legitimate 
claim on the firm” y donde estas demandas 
legitimas en la organización derivan de la 
relación de  intercambio que mantienen con la 
misma 

Clarkson (1994: 5, 
quoted Mitchell et al. 

1997) 

Lo vincula a aquellas que tienen riesgo 
voluntario o involuntario y define los 
stakeholders como aquellas personas o grupos 
que “bear some form of risk as a result of having 
invested some form of capital, human or 
financial, something of value, in a firm” or “are 
placed at risk as a result of a irm activities” 

Freeman (1994:415) Participantes en el proceso humano de creación 
de valor conjunto 

Blair (1995) Todos aquellos que han contribuido con 
recursos en la empresa y por tanto tienen una 
inversión con riesgo  

Clarkson (1995) Tienen, o reclaman, derechos de propiedad, o 
intereses en la corporación y sus actividades 

Donaldson y Preston 
(1995) 

Aquellas personas con contratos explícitos o 
implícitos en la empresa 
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Argandoña (1998)  Aquellas que no tienen capacidad para afectar a 
la organización, si bien pueden resultar 
afectadas por la  misma tanto por acción como 
por omisión 

Donaldson (2011) Poseedor de derechos morales 

Fuente: elaboración propia a partir de Mitchell et al. (1997) 

Las bondades y probablemente el mayor problema de la 

conceptualización que Freeman (1984) otorga al término stakeholder 

y su permanencia a lo largo del tiempo, radican en la  posibilidad de 

contener bajo un mismo concepto diferentes perspectivas, desde las 

cuales se ha ido desarrollando dicho concepto. Así, esta definición 

engloba varios tipos  de personas u organizaciones: aquellas que 

pueden afectar a la organización, aquellas que pueden resultar 

afectados por la misma6 y aquellas con los cuales la organización 

tiene una relación de dependencia mutua. La combinación de cada 

una de estas interpretaciones dan lugar a la enorme amplitud del 

universo stakeholder (Windson, 1992), su delimitación a las múltiples 

versiones existentes del mismo. Una de las versiones más 

restringidas del concepto lo propusieron Freeman y Reed, (1983)7, 

                                                            
6 En la definición propuesta por Freeman (1984) los impactos hacia la organización o de la organización 

no tienen porqué ser recíprocos. 
7 Freeman y Reed (1983:91) identifican dos definiciones de stakeholders. La acepción amplia, la cual 

definen como cualquier grupo o individuo identificable que pueda afectar el logro de los objetivos de una 

organización o que es afectado por el logro de los objetivos de una organización y la acepción restringida 

ya citada. 
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los cuales limitaron el concepto stakeholder a aquellas personas o 

grupos necesarios para la supervivencia de la empresa. Las 

propuestas de mayor amplitud, lo amplían incluso a aquellas que no 

tienen capacidad para afectar a la organización, si bien pueden 

resultar afectadas por la  misma, tanto por acción como por omisión 

(Argandoña, 1998).  

La delimitación del concepto stakeholder se vincula asimismo a 

través de su desarrollo, en un continium, que va desde la 

interpretación de la teoría más instrumental, donde la delimitación de 

los stakeholders se vincula a su capacidad de afección a la empresa 

en términos de: supervivencia (Freeman y Reed, 1983; Bowie, 1988; 

Nasi, 1995); consecución de sus objetivos (Rhenman, 1964; Ahlsted 

y Jahnukainen, 1971; Freeman, 1984; Starik, 1993); actividades 

realizadas por la empresa (Sauvage et al. 1991; Gray, Owen y 

Adams, 1996) o por la incidencia en la creación de valor conjunto 

(Freeman et al. 2010) a la interpretación más filosófica o normativa 

(Argandoña, 1988; Freeman, 1994; Langre, 1994 y Donaldson y 

Preston, 1995). 

 En base a estos parámetros podemos reflejar en el siguiente gráfico, 

las diferentes aproximaciones al concepto stakeholder a través de un 

continium, tanto en el alcance del concepto (amplio versus estrecho) 

como en función de la interpretación o perspectiva adoptada en la 

propia teoría (instrumental o normativa).  
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Tabla 6: Delimitación del concepto stakeholder según un continuo en 
función de la amplitud conceptual e interpretación de la stakeholder theory. 

 Amplio    Alcance del concepto stakeholder        
Estrecho          

 

Normativa 

 

 

 

 

 

 

 

Stakeholder 
theory  

 

 

 

 

 
Instrumental 

 

Personas o grupos 
afectados por la 
organización por 
acción u omisión con 
independencia de su 
capacidad para afectar 
a la organización. 

  

Personas o grupos 
que la sociedad a 
través de normas 
identifica como 
afectados por la 
organización 
(legitimidad moral o 
social) con 
independencia de su 
poder para afectar a 
la organización. 

Personas o grupos con los que la organización mantiene 
una relación de mutua dependencia. 

 

 

Personas o grupos que 
tienen poder actual o 
potencial para afectar 
la consecución de los 
resultados de la 
organización a través 
de la reducción o 
aumento de costes 
como desde la 
perspectiva de la 
generación de valor. 

  

Personas o grupos 
críticos para la 
existencia o 
supervivencia de la 
organización. 

Fuente: Elaboración Propia 
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La forma más común de clasificación e identificación de los 

stakeholder es a través de la configuración de grupos de personas u 

organizaciones que comparten rol en su relación o vinculo con la 

empresa. Así, los grupos de stakeholder genéricos que se suelen 

emplear en la literatura sobre la stakeholder theory son: accionistas, 

trabajadores, clientes, proveedores, distribuidores, administración 

pública o la comunidad (Freeman 1984; Clarkson, 1995; Donalson y 

Preston, 1995 y Wood y Jones, 1995). 

De las diferentes definiciones de stakeholder se identifican quienes 

son los mismos. No obstante, la amplia variedad de definiciones de 

stakeholder pone de manifiesto la problemática asociada a la 

identificación concreta de los stakeholder, al proporcionar diferentes 

bases lógicas para su identificación y diferentes perspectivas desde 

las cuales pueden ser identificados.  

Así, bajo una perspectiva instrumental del concepto, la delimitación 

de los stakeholder se realizaría desde la perspectiva y visión de la 

empresa, la cual delimitaría sus stakeholder por la afección que los 

mismos tuvieran en la empresa tanto en su comportamiento, 

procesos, desempeño, rendimiento o resultados. Por su parte, bajo la 

perspectiva normativa, la delimitación del conjunto de stakeholder 

podría venir determinada por personas ajenas a la organización 

(organismos internacionales, normas legales, morales, organismos 

públicos, o la propia persona o grupos de personas que se 

consideran afectadas por la organización).  
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Carroll (1989) y más tarde Clarkson (1995), entre otros autores, 

diferencian entre stakeholders primarios, para referirse a aquellos 

actores que mantienen una relación directa y contractual con la 

empresa, fácilmente identificables; y stakeholders secundarios, los 

cuales y por falta de conexión contractual son más difusos y difíciles 

de identificar, estando situados en el límite de lo que se consideraría 

es la empresa. La identificación de los stakeholder a través de 

justificaciones racionales más o menos precisas ha generado 

diferentes clasificaciones de grupos de stakeholders y permite 

visualizar el problema de su identificación. Así, la identificación de 

stakeholders resulta evidente cuando se refieren a aquellos que 

mantienen una relación, transacción o contrato, constituyendo el 

núcleo de stakeholders generalmente aceptados por diferentes 

autores. La inexistencia de estos vínculos explícitos, es lo que 

dificulta su identificación resultado su configuración más difícil de 

definir y atendiendo a un conjunto de criterios diversos. Así, la 

identificación del conjunto de stakeholders se puede realizar 

atendiendo a diferentes criterios determinados en la literatura: la 

existencia de contratos explícitos o implícitos, la existencia de un 

interés hacia la empresa, la posesión de un derecho legal o moral 

hacia la misma, la aportación de inputs a la empresa, algunos 

vinculados a riesgo, la existencia de un intercambio de relaciones, la 

existencia de transacciones, la existencia de riesgo voluntario o 

involuntario, la legitimidad de las demandas, la existencia de 

externalidades hacia grupos o personas concretas o la 
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responsabilidad hacia determinados grupos o personas. La 

ambigüedad del concepto se ha visto exacerbada en la actualidad 

por el cambio en el contexto actual donde la globalización, las 

tecnologías de la información, los nuevos sistemas de comunicación 

hacen que virtualmente cualquier persona pueda ser “afectada o 

afectar” por las decisiones y acciones de la empresa (Sternberg, 

1996; Metcalfe, 1998; Orts y Strudler, 2002). Este planteamiento 

resulta de muy escasa utilidad a la hora de abordar la delimitación de 

los stakeholders y así Philips (2003: 129) afirma “in any case, 

managerial time constraints and limited cognitive capacity forcé a 

simplification and reduction that counterbalances the 

comprehensiveness and usefulness of the theory”. 

 

2.- GÉNESIS DE LA STAKEHOLDER THEORY 

Desde la concepción inicial de la stakeholder theory, el interés 

mostrado por esta teoría desde el mundo académico, no ha hecho 

más que crecer de forma exponencial y en la actualidad se puede 

observar en la inmensa cantidad de diferentes trabajos y autores que 

analizan, desarrollan, cuestionan, rebaten y apoyan esta teoría.  

Pese a la existencia previa de trabajos sobre stakeholder, el 

nacimiento de la stakeholder theory se suele enmarcar en el año 

1984, cuando R. E. Freeman presentó el libro Strategic Management: 

a Stakeholder Approach, al ser el primero que expresó y presentó de 
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forma organizada un marco general de pensamiento en gestión en 

torno al concepto de stakeholder. Freeman es considerado hoy en 

día el autor de la stakeholder theory y su libro, Strategic 

Management: a Stakeholder Approach, es citado como el trabajo 

origen y fuente de la teoría.  

Las ideas vertidas en dicho libro están enmarcadas en el ámbito de 

la dirección estratégica, donde el autor ofrece un nuevo marco 

conceptual para la gestión de las empresas en entornos cambiantes 

o como el mismo autor denomina turbulentos8, planteando un nuevo 

escenario donde además de los integrantes tradicionales de la 

empresa, emergen nuevos grupos, stakeholder, con diferentes 

demandas, valores o comportamientos. La aparición de los 

defensores de los consumidores; de grupos de presión que 

reivindican problemas sociales; de requerimientos medioambientales; 

el aumento del poder de los medios de comunicación; la aparición de 

nuevos competidores internacionales, como por ejemplo Japón y su 

supremacía en calidad; la  influencia gubernamental; los cambios en 

los proveedores que suministran un mercado mundial; los cambios 

en el financiador de la empresa, antes vinculados con la propiedad y 

ahora con creciente importancia de inversores y bancos; los cambios 

                                                            

8 Creemos importante remarcar el momento histórico en que fue escrito el libro, a principios de la década 

de los ochenta en EEUU. Este periodo marcado por la desregulación del mercado estadounidense y la 

globalización, ofrecía a las empresas un entorno empresarial de incertidumbre, inestabilidad y de enorme 

competitividad tanto a nivel nacional como internacional.  
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en los trabajadores con nuevas demandas, intereses y valores; los 

cambios en los consumidores y los cambios en la propiedad y en sus 

demandas hacia la empresa, desvinculándose la propiedad del 

control y de la gestión, son algunos de los cambios que el autor 

refleja y que justifican un replanteamiento de la dirección estratégica 

con el enfoque stakeholder.  

El origen de este trabajo académico está marcado por una inminente 

visión práctica de la empresa y de los problemas a los que la 

empresa y sus directivos tienen que hacer frente9. El libro propone un 

nuevo marco de análisis para la fijación de estrategias, las relaciones 

con los stakeholder y redefine el proceso de dirección estratégica, la 

fijación de estrategias10, su implementación y control a través de la 

incorporación al mismo del análisis de los stakeholder, 

proporcionando un conjunto de técnicas o métodos que ayuden a los 

directivos a gestionar sus relaciones con los mismos.  

Pese a su foco estratégico, el principal legado del libro radica en la 

reformulación que propone de la empresa, al plantear que la 

empresa no sólo se debe a sus accionistas, sino que debe considerar 

                                                            

9 El libro, es fruto de la experiencia previa del autor, el cual estuvo en contacto directo con numerosos 

directivos y empresas, los cuales encontraron el enfoque stakeholder de suma utilidad para abordar los 

cambios que estaban sufriendo en sus organizaciones. 

10 Freeman determina 5 estrategias genéricas posibles para una organización, que complementan las 

estrategias propuestas por Porter (1980), si bien esta tipología de estrategias ha pasado totalmente 

inadvertida a lo largo del tiempo. 
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los intereses de todos aquellos que afectan o se ven afectados por 

sus actuaciones (Freeman y Reed, 1983 y Freeman, 1984). Dicho 

enunciado continúa siendo el núcleo central de la teoría y  el que ha 

dado lugar a los temas centrales de investigación en torno a los 

cuales se ha ido desarrollando la teoría.  

Siguiendo a Freeman et al. (2010:60), “resumimos las principales 

aportaciones del libro Strategic Management: a Stakeholder 

Approach, trabajo origen de la teoría, en los siguientes enunciados 

lógicos: 

- No importa tus convicciones, no importa cuál sea tu propósito 

final, hay que tener encuenta los efectos de tus acciones 

sobre los demás, así como sus posibles efectos sobre ti. 

- Hacerlo implica que debes entender el comportamiento de los 

stakeholders, sus valores y sus antecedentes o contexto, 

incluido el contexto social. Para tener éxitoa lo largo del 

tiempo será mejor tener una respuesta clara a la pregunta, 

"¿qué es lo que representamos"?11 

                                                            

11 La pregunta literal es: ¿What do we stand for? que puede ser traducida en el sentido de ¿qué es en lo 

que creemos?, ¿cuál es el ideal que defendemos?, ¿cuáles son nuestras creencias, convicciones, normas 

morales? En la nomenclatura actual sobre dirección estratégica se podrían traducir en conceptos tales 

como misión, visión y valores de la empresa. Freeman (1984: 91) la vincula con preguntas tales como 

“¿cuál es el rol de nuestra organización en la sociedad?, ¿qué rol queremos tener en la sociedad?, ¿cómo 

es nuestra organización respecto a la percepción de los stakeholders?, ¿qué principios o valores representa 

nuestra organización?, ¿qué obligaciones tenemos respecto la sociedad en general?  
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- Hay varias formas bien definidas de pensar en la gestión de 

los stakeholders, o puntos clave, que pueden servir como 

respuesta a la pregunta, ¿qué es lo que representamos? o la 

estrategia de la empresa. 

- Tenemos que entender cómo funcionan las relaciones con los 

stakeholders en tres niveles de análisis: el racional, o de la 

organización como un todo; el de procesos, o procedimientos 

operativos estándar; y el transaccional, o el del día a día de la 

empresa12. 

- Podemos aplicar estas ideas para pensar en nuevas 

estructuras, procesos y funciones de negocios, y en particular 

y especialmente, repensar cómo funciona el proceso de 

planificación estratégica para tomar en consideración los 

stakeholders. 

                                                            

12 Los tres niveles descritos no son considerados como elementos dispersos e independientes sino partes 

integrantes de un todo, y su integración armónica es lo que Freeman (1984) denomina “capacidad de 

dirección de stakeholders” de una organización, término que define como la “ comprensión o mapa 

conceptual de sus stakeholders, los procesos para tratar con esos stakeholders, y las transacciones que usa 

para realizar el logro del propósito de la organización con sus stakeholders” (Freeman, 1984:73). Este 

mismo concepto lo define también “en términos de la habilidad para juntar esos tres niveles de análisis. 

Por ejemplo, una organización que comprende su mapa de stakeholders y los intereses de cada grupo, que 

tiene sus procesos organizacionales para tomar en consideración rutinariamente a estos grupos y sus 

intereses como parte de sus procesos operativos estándar y que implementa un conjunto de transacciones 

o negociaciones para equilibrar los intereses de estos stakeholders y así lograr el propósitos de la 

organización , se diría que tiene una alta (o superior) capacidad de dirección de stakeholders”, (Freeman, 

1984:53).  
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- Los intereses de los stakeholders deben ser equilibrados a lo 

largo del tiempo”. 

Cuatro años más tarde de la formulación inicial de la teoría, los 

trabajos realizados por Freeman en colaboración con Evan (Evan y 

Freeman, 1988) y con Gilbert (Freeman y Gilbert, 1988) sirvieron 

para integrar la stakeholder theory en la disciplina de la ética en los 

negocios, posibilitando el desarrollo de la teoría en esta disciplina13. 

A través de estos trabajos se vincula la estrategia empresarial con la 

ética, entendiendo que ambas están íntimamente conectadas, ya que 

cualquier decisión estratégica tiene contenido moral solucionando la 

disociación habida entre la estrategia y la ética, hecho que se 

contrapone con la realidad, ya que la naturaleza de la actividad 

empresarial necesariamente tiene una dimensión ética. A través de 

ambos trabajos encontramos planteamientos que van en la dirección 

de concebir la empresa como un medio al servicio de los 

stakeholders y, donde los directivos tienen deberes fiduciarios frente 

a todos los stakeholders, y no solo ante los accionistas, por razones 

de legitimidad. Las organizaciones son entendidas como fruto de un 

acuerdo entre sus stakeholders y nacen por la voluntad de los 

mismos que potencian esta colaboración para la consecución de sus 

proyectos personales. “Las corporaciones son meros medios. Nunca 

son fines en sí mismas. Ninguna acción es tomada por el interés de 

                                                            

13 Un giro en la trayectoria profesional de Edward R. Freeman provocó este cambio de enmarque de la 

teoría desde la dirección estratégica a la disciplina de la ética en los negocios. 
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la corporación. Las corporaciones son ficciones, meros lugares de 

interesados, que se sostienen por el interés de los mismos” 

(Freeman y Gilbert, 1988: 164-165). Ambos trabajos enlazan la 

stakeholder theory con la ética empresarial. 

 

3.- EVOLUCIÓN DE LA LITERATURA EN TORNO A LAS 

PERSPECTIVAS DE DESARROLLO DE LA STAKEHOLDER 

THEORY 

Desde el momento original de la formulación de la teoría, desde la 

disciplina de la dirección estratégica, y su posterior desarrollo y 

justificación, desde la disciplina de la ética hasta el momento actual, 

la stakeholder theory ha ido evolucionando a través de las 

aportaciones de numerosos académicos, destacando de manera 

importante, en su desarrollo, el propio autor de la teoría, Edward R. 

Freeman.  

A lo largo de este epígrafe, realizamos una revisión de la literatura 

sobre la stakeholder theory con el objetivo de proporcionar un marco 

teórico que ayude a avanzar en el desarrollo de la teoría en el marco 

de la gestión empresarial. A tal fin, la revisión de la literatura se ha 

organizado en torno a las diferentes perspectivas de interpretación 

de la teoría, fruto de la formulación original de la misma, centrándose 

dicha revisión exclusivamente en la literatura objeto de investigación 

y análisis. Tal y como se pondrá de manifiesto a lo largo del presente 
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capítulo, entendemos necesario avanzar hacia la delimitación de una 

teoría de empresa, al amparo de la stakeholder theory, partiendo del 

cuerpo de conocimiento ya generado y desarrollado en relación a la 

misma.  

La stakeholder theory, en su formulación inicial (Freeman y Reed, 

1983 y Freeman, 1984)  plantea que las empresas no sólo se deben 

a sus accionistas, sino que deben considerar los intereses de todos 

aquellos que afectan o se ven afectados por sus actuaciones. Dicho 

enunciado continúa siendo la piedra angular de las diferentes 

reformulaciones de la teoría (Freeman et al., 2010). Así, a lo largo de 

todos estos años, han surgido diversas perspectivas sobre cómo 

interpretar este “deber” de las empresas, dividiendo la investigación 

en torno a la teoría al amparo de dos perspectivas diferentes. 

Goodpaster (1991) identifica dos aproximaciones en la stakeholder 

theory: la strategic approach y la multifiduciary approach. La primera, 

que el autor denomina “orientación estratégica de los stakeholders” o 

“síntesis de stakeholders estratégica”, identifica que los stakeholders 

deberán ser analizados, y tenidos en consideración sus intereses, 

dado que los mismos tienen capacidad de afectar real o 

potencialmente a los intereses de los accionistas. Así, la gestión de 

los intereses de los stakeholder se realiza como un medio para la 

consecución del objetivo principal de la empresa, que es económico. 

La segunda, que el autor denomina “orientación multifiduciaria de los 

stakeholders” o “síntesis de stakeholders multifiduciaria”, determina 
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que los gestores deben prestar la misma atención a los intereses de 

todos los stakeholders, siendo los accionistas uno más, y con 

independencia de su peso instrumental, económico o legal, y donde 

la dirección tiene obligaciones fiduciarias con los stakeholders 

introduciendo con ello la responsabilidad ética en la toma de 

decisiones empresarial. De estas dos posibles interpretaciones 

Goodpaster, deduce la paradoja que identifica en la teoría, al 

visualizar que existe un problema ético sea cual sea el enfoque que 

adopte la dirección y lo expresa así: “Parece esencial, y no obstante 

en cierto modo ilegítimo, orientar las decisiones de la empresa según 

valores éticos que van más allá de la consideración estratégica de 

los stakeholders a la consideración multifiduciaria” (Goodpaster 

1991:63).  

Donaldson y Preston (1995) identifican asimismo varias líneas de 

investigación en torno a la stakeholder theory, en las cuales se 

describen estas dos aproximaciones hacia los stakeholders, con una 

nomenclatura más usada, la stakeholder theory instrumental y la 

normative stakeholder theory14. La instrumental stakeholder theory 

establece un marco para examinar las conexiones, si existen, entre la 

práctica del stakeholder management y la consecución de los 

objetivos de rendimiento de la corporación. Dichos autores 

                                                            
14 La delimitación realizada  por estos autores a la stakeholder theory es más amplia que la citada en este 

epígrafe. Así, en su intento de clarificar y conceptualizar la stakehoder theory, identifican en la teoría 

varios aspectos que se apoyan mutuamente, así identifican que la stakeholder theory es descriptiva, 

instrumental, normativa y gerencial o directiva. 
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identifican, no obstante, que la base fundamental de la stakeholder 

theory es normativa, la cual aporta un sentido ético a la gestión de 

las empresas de manera explícita, asumiendo los intereses de los 

stakeholders como legítimos y con valor intrínseco per se, al igual 

que los diferentes grupos de stakeholders al no depender de su 

habilidad para potenciar la satisfacción de los intereses de otros 

grupos, tales como los accionistas.  

Berman et al. (1999) presentan asimismo dos modelos de gestión de 

relaciones con los stakeholders vinculando su terminología a la 

empleada por Donaldson y Preston (1995) y Quinn y Jones (1995), el 

strategic stakeholder management: an instrumental approach, donde 

la gestión con los stakeholders se convierte en un medio para la 

maximización del rendimiento financiero de la empresa y el intrinsic 

stakeholder commitment: a normative approach, basado en una 

gestión hacia los stakeholder por una obligación moral hacia los 

mismos. El strategic stakeholder management es un modelo que 

ofrece una perspectiva donde la empresa se preocupa de las 

relaciones con los stakeholder, por su valor instrumental y 

contingente y por el propio valor de esas relaciones en la 

consecución del éxito financiero de la empresa. La nomenclatura 

utilizada refleja como la inclusión de los intereses de los stakeholder 

en el proceso de toma de decisiones de la empresa solo tiene lugar 

si tienen valor estratégico para la empresa.  Por su parte, el modelo 

denominado intrinsic stakeholder commitment, refleja una actitud 

hacia los intereses de los stakeholders, los cuales tienen valor 
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intrínseco, son tenidos en consideración en la toma de decisiones 

empresariales de forma previa a las consideraciones estratégicas, y 

dotan de contenido moral a la estrategia de la empresa. 

Tal y como se ha puesto de manifiesto, las diferentes formas de 

aproximación hacia los stakeholders generan un desarrollo dual y 

divergente de la stakeholder theory. Así, la stakeholder theory 

normativa se desarrolla bajo el dogma de  la confrontación al 

paradigma económico neoclásico, en respuesta  y como una 

oposición teórica al nuevo modelo económico y de empresa 

generado. Por el contrario la stakeholder theory instrumental 

(Donalson y Preston, 1995)  tiene su marco de desarrollo vinculado al 

paradigma económico neoclásico dominante y a la teoría de empresa 

que de él se deduce.  A continuación analizamos cada una de ellas 

con más detenimiento. 

3.1.- Instrumental Stakeholder theory 

La denominación original de esta nomenclatura se atribuye a 

Donaldson y Preston (1995), los cuales identificaron dentro de la 

literatura de la stakeholder theory una corriente de investigación 

centrada en el desarrollo instrumental de la stakeholder theory. Esta 

línea de investigación, de acuerdo con dichos autores, establece un 

marco para examinar las conexiones, si existen, entre la práctica del 

stakeholder management y la consecución de los objetivos de 

rendimiento de la corporación. La premisa subyacente que se 
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observa en los diferentes trabajos es que sí la gestión bajo los 

principios y prácticas de la stakeholder theory es mejor, el resultado 

financiero de la empresa debería de reflejarlo (Mc Guire et al., 1988; 

Hill y Jones, 1992; Jones, 1995; Donaldson y Preston, 1995; Bowen 

et al, 1995; Greenley y Foxall, 1997; Jones y Wicks, 1999; Ogden y 

Watson, 1999; Hillman y Keim, 2001; Letza et al., 2004). La 

aceptación teórica del trabajo de Eugene Fama (1970) y la enorme 

repercusión del mismo en el ámbito académico, da soporte a esta 

línea de investigación, la cual presupone que el indicador del 

resultado financiero de la empresa refleja o incorpora el rendimiento 

social de la empresa derivado de la gestión de la relación con los 

stakeholders. Esta línea de trabajo, tanto a nivel teórico como 

empírico, trata por tanto de demostrar y justificar como las empresas 

son relativamente más exitosas en términos de rendimiento 

convencional (beneficios, estabilidad, crecimiento, etc.) ceteris 

paribus gestionando su relación con los stakeholder. Se trata en 

última instancia, de racionalizar y proporcionar razones 

fundamentales que justifiquen la gestión de los intereses de los 

stakeholders por su vinculación con los resultados de la empresa, 

reconciliando  de esta forma la stakeholder theory instrumental con la 

teoría ortodoxa de empresa, al convertirse la stakeholder 

management en un instrumento estratégico que facilita la 

consecución de los objetivos de la empresa. Quizás sea importante 

remarcar aquí, como tras la emergencia y consolidación de la teoría 

económica de la escuela de Chicago (Friedman, 1953), como teoría 
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económica y de empresa dominante, se reconceptualiza la empresa 

reduciendo el papel de la misma en la sociedad al ámbito 

exclusivamente económico, emergiendo la primacía del accionista 

frente al resto de stakeholder e imposibilitando bajo premisas 

fiduciarias hacia el accionista la atención y gestión, por parte de la 

dirección, de los intereses de otros stakeholder en la empresa, al 

considerar que irán en detrimento de los intereses de los accionistas. 

El desarrollo de esta línea de investigación, establece así conexiones 

(teóricas) entre ciertas prácticas y comportamientos y ciertos 

resultados (outcome), tratando de verificar estamentos hipotéticos  

del tipo - si X, entonces Y o si quieres conseguir Y, entonces haz X 

(Jones, 1995). La teoría instrumental es una teoría contingente, los 

outcomes esperados son contingentes de cierto tipo de 

comportamiento. Es importante remarcar, que como planteamiento 

teórico, la teoría instrumental, no asume ni que el comportamiento, ni 

los resultados vinculados al mismo sean deseables, tan solo plantea 

un marco de estudio de potenciales vínculos teóricos entre ambos, 

estableciendo un marco testable de manera empírica entre ambos. 

Bajo este estamento, la aceptación o no de la teoría instrumental se 

convierte en una cuestión empírica que resulta de verificar la verdad 

o falsedad de la misma (Jones, 1995). Al amparo de este marco, 

adquiere vital importancia clarificar los supuestos subyacentes que 

dan lugar a los planteamientos teóricos realizados para posibilitar la 

correcta delimitación de los constructos a vincular.  
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Aunque no siempre, de forma explícita, la mayor parte de la 

investigación bajo esta perspectiva mantiene una serie de 

asunciones implícitas fundamentales derivadas de la adopción de un 

modelo económico y de una teoría de empresa, de una teoría de 

comportamiento y de una conceptualización de stakeholder. Jones 

(1995) desarrolla y explicita estos elementos subyacentes haciendo 

converger la teoría económica y de empresa neoclásica con la 

incorporación de principios éticos en la gestión, dado que estos 

últimos dotan a la empresa de una ventaja competitiva. De esta 

manera avala la gestión de los stakeholders bajo una teoría de firma 

neoclásica. En la siguiente tabla presentamos el marco conceptual 

en el que enmarca la instrumental stakeholder theory basándonos en 

el desarrollo realizado por Jones (1995). 

Tabla 7: Marco de interpretación de la Stakeholder theory instrumental. 

 Stakeholder theory instrumental 

 

Concepto de 
empresa 

“Nexo de contratos entre la empresa y sus 
stakeholders” (Jensen y Merckling, 1976).  

 

Objetivo de la 
empresa 

De carácter exclusivamente económico: valor de la 
empresa, crecimiento económico, beneficios. 

Vinculado a los intereses del accionista 

 

Evaluación: 
Medidas de 
rendimiento 

/resultado de la 
empresa 

del éxito 

Medidas de carácter financiero  
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Obligaciones de la 
dirección 

Responsabilidad fiduciaria hacia el accionista de 
forma exclusiva. 

Subyace la teoria de agencia. 

El directivo es el agente contractual de la empresa. 

Concepto de 
stakeholder 

Relación 
stakeholder 

empresa 

Grupos o individuos que afectan al performance de 
la empresa y/o tienen un interés en el mismo. 

La relación empresa stakeholder se determinada 
por contratos de diversos tipos (Eisenhardt,1989) 

 

Orientación hacia 
los stakeholder 
(actitud y acción 

hacia los 
stakeholder) 

Instrumental. 

La gestión y relación con los stakeholders se basa y 
justifica dado que son medios para la consecución 
de los resultados de la empresa. La gestión de los 
stakeholders es compatible con los intereses de los 
accionistas. 

 

Foco de la gestión 
empresarial 

Resultados de carácter financiero para el accionista. 

Problema agencia 

 

Marco teórico base 

Teorías económicas: derechos de propiedad, teoría 
de agencia (Ross, 1973; Jensen y Meckling, 1976), 
teoría de los costes de transacción (Coase, 1937; 
Williamson, 1975), Producción en equipo (Alchian y 
Demsetz, 1972). 

 

Relación empresa 
Sociedad 

“Mano eficiente del mercado” genera el bienestar 
social (nivel macro económico). 

 La economía y la sociedad se benefician de la ética 
en las relaciones económicas (Jones, 1995). 

 

Responsabilidad 
empresas 

La empresa se compromete a cumplir obligaciones 
derivadas de la legalidad y moralidad del momento. 

Definida externa y explícitamente. 

 

Supuestos de la 
naturaleza del 

comportamiento 
humano 

No realizan asunciones simplificadas, tales como el 
self-interest o el oportunismo. 
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Supuestos del 
mercado 

Los mercados tienden al equilibrio (Kirzner, 1979; 
Jacobson, 1992) y por tanto, producen una 
tendencia a la contratación eficiente. No están en 
equilibrio, tal y como asume la economía 
neoclásica. 

Fuente: elaboración propia 

Las relaciones entre la gestión de los stakeholders y el 

rendimiento en la empresa. 

Tal y como hemos puesto de manifiesto, el principal foco de interés 

bajo esta línea de investigación, no está en la propia gestión de los 

stakeholder, sino en los resultados obtenidos de esa gestión, para el 

accionista y en términos de resultados financieros de la empresa. Si 

bien, la mayoría de estudios comparten la asunción de que el 

stakeholder management genera una mejora en el rendimiento 

financiero, los resultados obtenidos fruto de los estudios empíricos 

realizados han generado unos resultados, que a día de hoy, se 

pueden denominar inconclusos por la inconsistencia de los mismos. 

Así, los resultados obtenidos difieren tanto en si existe o no una 

correlación entre ambos constructos, así como en la dirección de 

dicha correlación.  

La mayoría de los estudios realizados han encontrado una 

correlación positiva entre la stakeholder management15 y el 

                                                            
15 Una de las formas más comunes de operativizar y evaluar el stakeholder management es la medida 

proporcionada por the social investment research firm of Kinder, Lydenberg, Domini & Co. (KLD social 
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rendimiento financiero (Waddock y Graves, 1997; Ogden y Watson, 

1999; Berman et al., 1999; Hillman y Keim, 2001; Moore, 2001; Ruf et 

al. 2001; Godfrey, 2005; Bartkus et al., 2006; Berrone et al., 2007; 

Moneva et al., 2007). Así una empresa puede obtener una mejora en 

su resultado financiero por una adecuada gestión de las relaciones 

con los stakeholders y puede ser penalizado por el mercado bajo 

este mismo indicador, por una gestión irresponsable hacia los 

stakeholders (Wright et al., 2007)16. No obstante, otros estudios 

encuentran una relación negativa (Meznar et al., 1994) o una relación 

neutral o inexistente (Omran et al., 2002 y  Bird et al. 2007).  

Próxima a esta línea de investigación17, se enmarca la vinculada al 

estudio de la relación entre el corporate social performance, como 

                                                                                                                                            
performance index). The Global Reporting Iniciative proporciona también un marco alternativo para 

evaluar el desempeño social hacia los stakeholders.  A pesar de su uso son criticadas. 
16 Algunos autores atribuyen otra relación causal a dicha relación positiva y así afirman que solo las 

empresas fuertes financieramente pueden proporcionar los recursos suficientes para llevar a cabo esta 

gestión. 
17 Freeman sugiere que la stakeholder theory hace la idea de la responsabilidad social corporativa 

superflua, las empresas gestionadas al amparo de la stakeholder theory pueden ser consideradas 

responsables socialmente. En 2006 (Freeman et al., 2006) acuñaron el concepto de “Corporate 

Stakeholder Responsibility, CSR” para delimitar las acciones de responsabilidad de la empresa.  Esta idea 

ha sido apoyada por otros autores, los cuales además interpretan como la stakeholder theory ayuda a 

acercar a la gestión e investigación, la idea “abstracta de  sociedad”  (Wood, 1991a y 1991b) e incluso 

interpretan que los resultados sociales pueden estar definidos en términos de relaciones con los 

stakeholder (Graves y Waddock, 2000) y ayuda a definir las relaciones causales (Wood y Jones, 1995). 

No obstante, otros autores consideran que el campo de actuación de la CSR es más amplio, al seguir una 

orientación menos específica que el de la stakeholder theory (Hillman y Keim, 2001). Así, puede haber 

empresas con actuaciones sociales no vinculadas a ningún stakeholder al orientarse hacia temas sociales 
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outcome de las actuaciones en la empresa bajo parámetros de 

responsabilidad social18 y el financial performance. Los resultados 

obtenidos de estos estudios son igualmente mixtos (Margolis y 

Walsh, 2003; Orlitzky et al. 2003; Salzmann et al. 2005) concluyendo 

igualmente que muchos estudios muestran la existencia de una 

relación positiva pero coexiste evidencia de la presencia de relación 

negativa. Si bien, existen diferencias entre ambos tipos de estudios, 

los resultados de esta línea corroboran y apoyan el hecho de que la 

gestión de stakeholder se vincula positivamente al performance 

financiero, en muchos de los casos analizados, si bien no siempre. 

Consecuencia de ello, el impacto real de la gestión de stakeholder  g 

el resultado de la empresa es a día de hoy cuestionable y los 

vínculos Corporate Social Performance (CSP) y Corporate Finantial 

Performance (CFP), una de las áreas más controvertidas (Barnett, 

2007; Vogel, 2005). 

Con el fin de avanzar en el conocimiento de la relación sistemática y 

la causalidad entre la stakeholder management y el CFP, diferentes 

estudios han puesto el énfasis en el estudio de otros outcomes 

derivados de la gestión de stakeholders. Así, diferentes autores 

identifican que la gestión de las demandas de los stakeholders, 

disminuye los costes de transacción, mejora la legitimidad y la 

                                                                                                                                            
en general y no centrarse en asuntos vinculados a los grupos de stakeholders vinculados con una 

organización concreta. 
18 En este tipo de estudios se usan medidas de responsabilidad social corporativa o de resultados sociales 

(CSP), no se operativiza el stakeholder management. 
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confianza y ayuda a la competitividad de la empresas (Barnett, 2007; 

Choi y Wang, 2009; Lee, 2008), asimismo incrementan la confianza y 

la cooperación (Bosse et al. 2009; Greenwood y Van Buren, 2010; 

Harrison et al. 2010; Jones, 1995), potencian el aprendizaje 

organizacional (Heugens et al., 2002; Roome y Wijen, 2006), la 

innovación (Harting et al., 2006) y la reputación (Orlitzky y Swanson, 

2012) y el rol de la confianza en la relación con los stakeholders 

genera disminución de costes (Barney y Hansen, 1994; Jones, 1995 

y Wicks et al., 1999). El objetivo de estos estudios es la generación 

de conocimiento que se transforme en conocimiento y recetas para 

mejorar el rendimiento de la organización. 

Si bien la variabilidad de los resultados parece lógica, por la 

complejidad de las relaciones, esta variabilidad requiere el desarrollo 

de justificaciones que expliquen la falta de conexión positiva entre la 

stakeholder management y/o el CSP y el FP para la aceptación de 

dicha teoría. Con el fin de avanzar en esta dirección, diferentes 

autores dentro de la propia teoría y desde el ámbito de la CSR 

explican la variabilidad de los resultados basándose en problemas 

metodológicos, sesgos de interpretación, la complejidad inherente a 

los constructos a testar, así como por la existencia de variables 

mediadoras (Pivato et al., 2008) y contingencias situacionales 

(Barnett, 2007) que afectan al resultado empresarial (Rowley y 

Berman, 2000).  
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La investigación en torno a la stakeholder theory, desde una 

perspectiva instrumental, pone de manifiesto que hay espacio para 

una dirección centrada en los stakeholders que no perjudique los 

intereses de los accionistas y beneficie al mismo tiempo a un grupo 

de stakeholders más amplio19. Bajo este planteamiento, la empresa 

debe buscar las situaciones win to win con los stakeholders siempre 

que sea posible (Freeman et al., 2007). El principal problema de este 

acercamiento y desarrollo de la stakeholder theory es que, dado que 

no existe evidencia sólida y bien asentada que demuestre de manera 

empírica y bajo cualquier circunstancia de manera generalizada, la 

existencia de una ventaja económica en términos de rendimiento de 

la stakeholder management, la influencia en la práctica real de las 

empresas se ve limitada, al vincular el grado de aceptación a la 

existencia de ese vinculo y dada la complejidad de las relaciones, la 

variabilidad de los resultados parece lógica. Asimismo, plantea el 

dilema sobre qué hacer, cuando dicha relación no se dé. Así, si 

determinadas actuaciones o bajo determinadas circunstancias, la 

gestión de la relación con los stakeholders supone una disminución 

en el FP, surgen diversas cuestiones tales como, ¿se ve justificada la 

gestión con los stakeholders?, ¿qué objetivos deben prevalecer, el 

                                                            
19 Si bien fuera del ámbito de la stakeholder theory, desde el ámbito de la dirección estratégica dos 

trabajos Martin (2002) y Porter y Kramer (2006) argumentaron cómo es posible la toma de decisiones 

empresariales con actuaciones que generen no solo resultados financieros sino también sociales. Estos 

artículos resultaron muy influyentes en el ámbito de la gestión empresarial. 
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económico o el social?20 Tal y como afirma Jensen (2002), la 

stakeholder theory no da solución a dichas cuestiones, 

probablemente al presuponer implícitamente que dicha situación no 

se produce, dejando así sin guía de actuación al directivo y sin guía 

de control al accionista. No obstante, la resolución resulta compleja 

ya que la priorización de los objetivos sociales y de la atención a las 

demandas de los stakeholders, nos aleja de la gestión empresarial 

bajo el planteamiento de la stakeholder theory instrumental y nos 

aproxima a una gestión empresarial bajo una perspectiva ética, la 

cual y desde un punto de vista pragmático debería ser avalada por 

los inversores. La priorización del objetivo económico nos aleja de la 

stakeholder theory y nos acerca al paradigma económico neoclásico 

en su versión más extrema. 

Por otra parte, la existencia de parte de estos estudios vinculando las 

acciones de stakeholder management y de CSR, con la merma en 

los resultados económico financieros de la empresa, ponen en solfa 

esta teoría al enfrentarse de manera directa con el elemento nuclear 

de la teoría económica neoclásica, “The business of business is 

business” (Friedman, 1970). El rechazo por parte de diversos 

teóricos y practicantes a la stakeholder management, por generar 

costes y dificultar el desarrollo de ventajas competitivas (Barnett, 

                                                            
20 Algunos autores atribuyen esta relación negativa al coste que tiene la realización de este tipo de 

prácticas lo que redundará en menores beneficios o en el hecho de que solo se preocupan por sus 

stakeholders aquellas empresas que no son capaces de tener éxito en el mercado a modo de 

compensación. 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

96 
 

2007; Scherer y Palazzo, 2011), introduce además en la gestión, el 

conflicto de intereses en la empresa al oponer los intereses entre los 

diferentes stakeholders y los accionistas, e introduce al amparo de la 

teoría de agencia libertad de acción a los directivos, los cuales se 

quedan sin control por la inexistencia de reglas que guíen sus 

actuaciones (Jensen, 2002)21 y con margen de actuación a favor de 

su propio interés (Wright et al., 2007). 

El principal problema de este planteamiento teórico deriva de la 

financiarización de la economía (Vogel, 2005; MacKenzie, 2006; 

Dore, 2008) y del excesivo énfasis en las medidas de carácter 

financiero como medidas únicas del performance de la empresa, con 

una visión muy estrecha de la misma, siendo deseable expandir el 

concepto de performance a otro tipo de variables de carácter social o 

vincularlo a otro tipo de outcomes derivadas de la gestión de 

stakeholders. Dado que la stakeholder theory afirma que la empresa 

debe atender los intereses de todos los stakeholders, no solo de sus 

accionistas, parece lógico entender que el performance de la 

empresa debe comprender otro tipo de medidas más amplias que las 

financieras22. De manera adicional, la ampliación del concepto de 

                                                            
21 Con el fin de dar solución a este problema Jensen (2001 y 2002) propone un modelo de stakeholder 

theory instrumental, que él llama la “enlightened value maximization o enlilghtened stakeholder theory” 

la cual establece una regla clara al directivo en su gestión, al identificar que la maximización del valor es 

el objetivo final de la empresa, y se convierte en el scorecard por el cual el éxito de la empresa se debe 

medir. 
22 Medidas de performance diferentes a las financieras son las medidas empleadas en el área de empresa y 

sociedad tales como el CSP (Carroll, 1979; Wartick y Cochran, 1985; Wood, 1991 y 2010, medidas de 
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performance, permitiría tener una visión más completa de la relación 

de los stakeholders con la empresa, con la estrategia y con su 

performance. Asimismo, posibilita identificar el verdadero impacto de 

la empresa en su entorno, identificando la externalidades de la 

gestión estratégica y del proceso de gestión, alejándose de aquellas 

identificadas de manera legal.  

No obstante, la preocupación de las empresas por aspectos sociales, 

la sostenibilidad y la gestión con sus stakeholders se ha convertido 

en una realidad por la necesidad de dotar de legitimidad a las 

empresas con la reciente crisis de reputación a la que se enfrentan; 

el intereses por la sostenibilidad a partir especialmente de la 

Conferencia de las Naciones Unidas, y los fallos y consecuencias del 

modelo económico predominante. Así, existe un gran número de 

empresas que aceptan, al menos de manera teorica, la stakeholder 

theory (Agle y Agle, 2007), el problema  a este planteamiento es 

¿cómo se integra? o la forma en la que la misma es integrada en la 

gestión de la empresa. A esta respuesta, existen dos planteamientos. 

El primero de ellos, por razones económicas tal y como ya se ha 

puesto de manifiesto  y en este caso los objetivos vinculados con la 

gestión de los stakeholders quedan relegados a objetivos de 

segundo nivel, supeditados al objetivo principal de la empresa, no 

quedando integrados en la gestión de la empresa (Porter y Krammer, 

                                                                                                                                            
reputación (Brown y Perry, 1994). A este respecto Freeman y Harrison (1999) plantean la necesidad de 

avanzar en medidas de rendimiento que integren los aspectos sociales y económicos rechazando la 

tipología de medidas existentes. 
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2006). El segundo de ellos es por razones éticas, las cuales y por 

considerarse que van en contra de los intereses de los accionistas se 

gestionan de forma independiente, como si la ética y la gestión 

fueses dos esferas totalmente separadas, alejados de la gestión 

materializándose la tesis de la separación (Freeman, 1984). Ante 

esta tesitura, la cuestión clave que cabe preguntarse es cómo se 

puede testar el valor y los resultados que genera la  gestión de 

stakeholders si el modelo de gestión propuesto por la stakeholder 

theory no puede prosperar en una economía capitalista.  Podemos 

en base a la información disponible, con el modelo de empresa 

actual, identificar los elementos de la stakeholder management que 

es probable que deriven en una mejora en el FP. 

Así, la stakeholder theory instrumental es un planteamiento teórico 

próximo a la gestión empresarial, que se desarrolla como un 

instrumento estratégico que facilita la consecución de los objetivos 

convencionales de la empresa  (Jones, 1995) ya que vincula la 

gestión de stakeholders con el valor generado positivo para los 

accionistas. Es un planteamiento, por tanto, coherente y afín a la 

teoría económica de empresa neoclásica que reconcilia ambos 

planteamientos. El mayor problema que plantea es, que su 

justificación se realiza desde una perspectiva empírica, que si bien 

justifica un espacio para la gestión de stakeholders que no perjudica 

el interés del accionista, no siempre se producen los vínculos 

positivos deseados, existiendo una corriente en contra de la misma.  
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Los problemas identificados en dicho planteamiento son: falta de 

realidad empírica que testar; utilización de medidas que no recogen 

la esencia de gestionar los stakeholders y el propio modelo  a testar, 

CSP-FP requiere de una ampliación de medidas. 

 

3.2.- Normative Stakeholder Theory 

Frente a la aproximación a la stakeholder theory de manera 

instrumental, Donaldson y Preston (1995) identifican otra línea de 

investigación de la stakeholder theory centrada en trabajos de índole 

normativo. Bajo esta perspectiva de estudio, la comprensión y 

explicación de la realidad empresarial no se basa en temas empíricos 

sino que se atiene a consideraciones normativas, generalmente 

discutidas dentro del marco conceptual de la ética en la empresa. El 

concepto normativo, desde una perspectiva filosófica se refiere a la 

evaluación moral o ética de las acciones, acciones potenciales, 

políticas, o estructuras sociales. No se utiliza para referirse de 

manera descriptiva a las normas actuales, incluso aunque esas 

normas actuales sean de naturaleza ética. “Una teoría normativa de 

ética empresarial es normativa en la medida en que pretende decir lo 

que es ético, no lo que los miembros de algún grupo creen que es 

ético” (Bishop, 2000:564). Las prescripciones realizadas bajo una 

teoría normativa alcanzan el nivel de moralidad absoluta, al estar 

basadas en valores eternos filosóficos y no en valores incorporados 
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en una sociedad a través de patrones históricos de comportamiento. 

Si bien, gran parte de la literatura sobre la stakeholder theory hace 

uso de esta conceptualización normativa, como pondremos de 

manifiesto en el presente epígrafe, algunos autores de la stakeholder 

theory hacen uso del concepto normativo de manera más amplia. 

Donaldson (1994) ofrece también una delimitación del término 

normativo, estableciendo que una teoría o proposición es normativa 

cuando guía la acción, cuando es prescriptiva, pero excluyendo 

meramente las aserciones fácticas que indican que ciertos medios 

generarán la consecución de ciertos fines. Así, vincula la 

investigación normativa a la identificación de guías filosóficas o 

morales para gestionar una empresa (Donaldson y Preston, 1995).  

La stakeholder theory desde su desarrollo normativo hace uso del 

argumento moral para justificar y/o prescribir el comportamiento y las 

obligaciones de los directivos y por extensión de la empresa. La 

teoría establece que las empresas tienen la obligación moral de 

considerar los intereses de todos los stakeholders, con 

independencia de si esto genera una mejora en el resultado de la 

empresa y de sus accionistas (Bishop, 2000). Un elemento común a 

esta línea de investigación es que los intereses de los stakeholders 

poseen valor intrínseco. Cada grupo de stakeholder merece 

consideración por sí mismo, no por su capacidad de potenciar la 

consecución de los intereses de otros grupos, tales como el 

accionista (Evan y Freeman, 1988). Esto no significa que la totalidad 

de intereses deban recibir siempre la misma consideración, ni que 
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deban ser considerados como iguales, ni que no se puedan 

establecer priorización de intereses, sino que los intereses de los 

stakeholders deben tener valor intrínseco siendo tratados como tal y 

por tanto no se puede establecer importancia relativa a los mismos 

en función de su valor instrumental. Esta perspectiva de 

interpretación de la stakeholder theory choca con asunciones 

predominantes de la empresa en la literatura, especialmente la 

económica, sobre cuál es el propósito de la empresa y 

reconceptualiza la misma.  

 

3.2.1.- Justificaciones normativas de la stakeholder theory 

El desarrollo y discusión de la stakeholder theory dentro del marco de 

la ética empresarial normativa ha dado lugar al desarrollo de diversos 

planteamientos teóricos que justifican la stakeholder theory, dando 

respuesta desde una perspectiva moral al por qué una empresa debe 

tener en consideración a sus stakeholders; por qué debe gestionar 

sus demandas como un fin en sí mismo y/o por qué debe utilizar 

recursos de la empresa para ello. Diversos autores han ofrecido 

diferentes respuestas, justificando explícitamente la dimensión 

normativa de la stakeholder theory con principios basados en 

diferentes teorías éticas. En la siguiente tabla, se exponen las 

diversas justificaciones normativas otorgadas a la stakeholder theory 

y los autores que las proponen. 
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Tabla 8: Justificaciones normativas de la stakeholder theory 

Autor Núcleo normativo Algunas ideas clave 

 

Argandoña (1998) 

Bien común El concepto del bien común 
puede proporcionar una 
fundación teorica sólida y 
puede ayudar a determinar 
los derechos y obligaciones 
de los stakeholders. 

Burton, Dunn (1996) 

Wicks, Gilbert y Freeman 
(1994) 

Ética femenina La ética femenina  

 

Donaldson y Dunfee 
(1999) 

Teoría integradora del 
contrato social (ISCT) 

ISCT proporciona una 
herramienta útil para 
entender  la estructura moral  
de la vida económica, al 
visualizar la existencia de 
normas que rigen el 
intercambio, la cooperación, 
las funciones del mercado. 

Donalson y Preston 
(1995) 

Los derechos de 
propiedad 

 

 

Evan y Freeman (1993) 

Bowie (1998) 

Ética Kantiana Las personas deben ser 
tratadas como fines, nunca 
como meros medios, esto 
justifica el deber fiduciario 
de la dirección hacia los 
stakeholders. 

Freeman (1984 y 2004) 

Phillips (2003) 

Justicia Rawlsiana 

 

 

Wijnberg (2000) Ética aristotélica  

Fuente: Elaboración propia 
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Esta búsqueda del núcleo normativo de la stakeholder theory es una 

de las temáticas de investigación en desarrollo en torno a la teoría. Si 

bien con diferentes argumentos que emanan del núcleo normativo, 

todas ellas comparten el hecho de poner de manifiesto la existencia 

de una obligación moral hacia los stakeholders, la cual emerge de la 

relación establecida entre la empresa y los mismos. Las diversas 

críticas vertidas en torno a varias de las versiones de la stakeholder 

theory (Langtry, 1994; Hasnas, 1998; Wicks, 1998; Child y Marcoux, 

1999 y Marens y Wicks, 1999), es probablemente una de las causas 

que justifican el surgimiento de nuevas versiones de la misma, 

generando la existencia de diversas bases normativas, poniendo de 

manifiesto la falta de una aceptación generalizada de alguna de ellas 

y la falta de un soporte sólido fundacional a la teoría. “There is near 

universal concern for moral processes and outcomes, based on what 

those moral processes and outcomes should be. Put another way, 

the normative core of stakeholder theory is widely seen to be moral in 

nature, but the source of that  morality is not settled, and debate on 

its sources will probably continue into the foreseeable future” (Jones y 

Wicks, 1999: 212).  

Por su parte, Freeman (1994) apoya este proceso de desarrollo de 

núcleos normativos que describen la función básica de la empresa y 

las responsabilidades de los directivos. Freeman (1994) y más tarde 

junto con Wicks (Wicks, Freeman, 1998) argumenta que no existe 

una stakeholder theory singular, con un único propósito como teoría, 

sino lo que él llama un género de teorías, que posibilitan fusionar los 
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conceptos de empresa y ética23, y que ayudan a visualizar la 

variedad de usos del conjunto de ideas que versan sobre 

stakeholders. Centrado en la filosofía del pragmatismo, sugiere que 

la stakeholder theory normativa supone crear interpretaciones 

narrativas sobre la empresa que posibiliten mejorar  la forma de 

creación de valor, estas interpretaciones suponen establecer: 1) 

cómo debe ser gestionada la empresa y 2) cómo deben actuar sus 

directivos tanto en términos de fines a conseguir, como medios a 

utilizar y argumentado su adecuación de manera consistente son un 

comportamiento moral de la empresa. Freeman (1994; 1999) 

basándose en lo que él denomina la doctrina de los contratos justos 

reinterpreta trabajos previos (Evan y Freeman, 1993) con el  fin de 

construir una narrativa liberal pragmática, desarrollando asimismo y 

bajo esta nueva perspectiva junto con Gilbert y Wicks otra narrativa 

alternativa basada en la ética femenina (Wicks et al., 1994). 

Adherentes de esta perspectiva buscan comprender y explicar el 

funcionamiento de la empresa integrando objetivos éticos y 

económicos rechazando la interpretación puramente económica de la 

empresa y la puramente normativa alejada de la lógica de la 

realidad24. “There is always a context to business theory, and that 

context is moral in nature. It is only by recognizing the moral 

                                                            
23 Freeman (1994) rechaza la taxanomia realizada a la stakeholder theory: normativa, instrumental y 

descriptiva, al entender que tal distinción es inapropiada e improductiva. 
24 Jones y Wicks (1999) argumentan que esta perspectiva es consistente con la teoría institucional 

(Dimaggio y Powell, 1983; 1991 y Meyer y Rowan, 1977); con la interpretivist view (Berger y Luckman, 

1966; Morgan y Smircich, 1980) y mantiene similitud con el humanismo radical. 
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presuppositions of business theory, refining them, testing them by 

living differently, and revising them that we can invent and reinvent 

better ways to live” (Freeman, 1994: 412). Asimismo, la investigación 

se entiende como una forma de generar ideas que ayuden a llevar 

una vida mejor, no como una forma de generación de conocimiento 

objetivo, de manera que la existencia de narrativas sobre la empresa 

alternativas son bien recibidas, si son válidas y no se rechazan las 

mismas, siendo consideradas propuestas en posible competición. 

Hendry (2001) pone de manifiesto la confusión y desorden existente 

en la stakeholder theory derivada de esta proliferación de enfoques, y 

así, trata de clarificar la misma a través de la identificación de tres 

tipos de teorías normativas y tres niveles de demandas que pueden 

ser realizadas por dichas teorías para los stakeholder, tal y como 

puede observarse en la siguiente tabla. 
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Tabla 9: Normative stakeholder theories: varieties of theory and focuses of debates 

 Modest 
theories 
(claims, e.g., 
that 
stakeholders 
should be 
treating with 
respect) 

Intermediate 
theories 
(incorporating 
some 
stakeholder 
interests in the 
governance of 
the corporation) 

Demanding 
theories 
(claiming 
participation for 
all stakeholders 
in corporate 
decision 
processes) 

Theories of the 
first kind 
(concerned with 
the 
characteristics of 
an ideal just 
society 

  Philosophical 
literature – 
Rawlsian type 
theories 
(Freeman and 
Evan; Bowie; 
Phillips) 

Theories of the 
second kind 
(concerned with 
morally desirable 
legal and 
institutional 
changes) 

 Public policy 
debate (e.g. 
Dodd versus 
Berle, Boatright 
versus 
Williamson) 

Philosophical 
literature – 
Pragmatic and 
feminist theories 
(e.g. Freeman; 
Burton y Dunn) 

Theories of the 
third kind 
(concerned with 
morally desirable 
management 
behavior in the 
context of 
existing laws and 
institutions 

Management 
literature (e.g. 
Donaldson y 
Preston; 
Jones y 
Wicks) 

  

Fuente: Hendry, 2001: 167 
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La clasificación realizada sirve, según dicho autor, para clarificar la 

teoría y la investigación en torno a la misma y posibilitar su desarrollo 

futuro. Así, identifica tres tipos diferentes de teorías enmarcadas al 

amparo de la misma denominación y que responden a diferentes 

planteamientos. Así, las teorías de primer tipo tratan de dar 

respuesta a cuestiones vinculadas con cómo estructurar la economía 

o las actividades de generación de valor en el marco de la 

construcción de una sociedad justa. Las teorías de segundo tipo, 

están vinculadas con la necesidad de cambiar la legislación y/o las 

instituciones de una sociedad, bien con el fin de posibilitar una 

sociedad ideal (podrían surgir como corolario del primer tipo de 

teoría) o sin necesidad de recurrir a los ideales de una sociedad justa 

y adoptando como dada la institución básica de la empresa, 

adoptando principios éticos a su gestión. Por último las teorías de 

tercer tipo, mantienen el contexto legal e institucional como dado y no 

modificable, y tratan de dar respuesta ante quien y para qué son 

responsables moralmente los directivos. Las cuestiones y 

planteamientos son totalmente diferentes y demandan diferentes 

tipos de teoría y diferentes tipos de argumentos para soportarlas. La 

confusión causada por la integración de argumentos entre los 

diferentes tipos de teoría, debilita la aceptación de la misma en la 

práctica y dificulta el desarrollo de la misma. 

Esta clasificación es usada, así mismo, por este autor para 

evidenciar cómo la stakeholder theory ha fallado en su competición 

con la shareholder theory. Así, usa dicha clasificación para poner de 
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manifiesto cómo los teóricos de la stakeholder theory han puesto el 

foco de desarrollo de manera demasiado restringida (teorías de 

tercer tipo) o demasiado alto (teorías de primer tipo) y reivindica el 

desarrollo de teorías de segundo tipo, de acuerdo a su clasificación. 

“Despite all the attention given to normative stakeholder theory over 

the past decade, no-one within the business ethics community has 

made the case for a realistic version of the theory such as might 

provide a viable practical alternative to the shareholder perspective” 

(Hendry, 2001: 173). 

3.2.2.- Stakeholder theory versus stockholder theory 

Vinculada a esta línea de investigación en torno a la justificación de 

la stakeholder theory desde una perspectiva moral hacia los 

stakeholders, emerge otra que aborda el debate existente entre la 

stakeholder theory normativa y la shareholder theory. Es importante 

remarcar aquí el contexto bajo el cual nace la stakeholder theory, la 

cual surge como una defensa ante la teoría ortodoxa de empresa con 

el fin de reivindicar un papel de la empresa que superara el ámbito 

estrictamente económico y donde los directivos tienen 

responsabilidad moral no solo hacia los accionistas. El autor clave en 

el desarrollo de esta teoría, Freeman, sienta las bases de la teoría en 

su primer trabajo (Freeman, 1984), desarrollando el enfoque 

normativo, tal y como hemos puesto de manifiesto, en sucesivos 

trabajos junto con otros autores de la stakeholder theory. El objetivo 

primario de esta corriente de “debate” de la investigación sobre la 
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stakeholder theory trata de reflexionar sobre qué aportan y qué 

deben o qué tienen derecho a recibir, tanto los stakeholders como 

los accionistas, ayudando a delimitar ambas teorías. A continuación 

se presentan algunos de los trabajos más representativos de esta 

línea de investigación, siguiendo la revisión realizada en torno a la 

stakeholder theory, por parte de sus principales promotores. 

Tabla 10: Stakeholder Theory normativa frente a Stockholder Theory. 

Autor(es) Año Algunas ideas clave 

Marens y Wicks 1999 “Este deber fiduciario requiere el ejercicio de 
cuidado, lealtad y honestidad con respecto a 
los intereses financieros de los accionistas. 
Tales obligaciones no entran en conflicto con 
los objetivos normativos de la Stakeholder 
Theory”. 

Palmer 1999 “En primer lugar, demuestro que las 
consideraciones utilitaristas favorecen 
claramente a la Stakeholder Theory. 
Argumento a continuación que, a pesar de 
que Hasnas acertadamente acentúa la 
limitación deontológica básica que se 
encuentra en el centro de la Stockholder 
Theory, está equivocado al pensar que 
reconocer dicha limitación cuenta 
necesariamente en contra de la Stakeholder 
Theory”. 

Hendry 2001 “El artículo identifica tres tipos distintos de 
Stakeholder Theory normativa y tres niveles 
diferentes de reivindicación que tales teorías 
pueden hacer y utiliza esta clasificación para 
argumentar que los teóricos de la 
Stakeholder Theory han puesto sus miras 
sistemáticamente demasiado alto o 
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demasiado bajo como para engranar de 
forma eficaz con la Shareholder Theory rival”. 

Jensen 2002 “Dado que es lógicamente imposible 
maximizar en más de una dimensión, un 
comportamiento con sentido requiere una 
función objetiva de un único valor. 
Doscientos años de trabajo en la economía y 
las finanzas suponen que, en ausencia de 
externalidades y monopolio (y cuando todos 
los bienes tienen un precio), se maximiza el 
bienestar social cuando cada empresa en 
una economía maximiza su valor de mercado 
total”. 

Marcoux 2003 “Propongo un argumento que pretende 
demostrar tanto el estatus moral especial de 
los accionistas en una empresa como la 
ineptitud moral concomitante de la 
Stakeholder Theory”. 

Phillips, Freeman 
y Wicks 

2003 El objetivo de este artículo es como el de un 
fuego controlado que despeja parte de la 
maleza de las malas interpretaciones en la 
confianza de privar de un combustible fácil a 
la conflagración crítica que arrasaría la 
teoría”. 

Smith 2003 “¿Deberían las sociedades buscar sólo 
maximizar el valor para los accionistas o 
esforzarse por servir a los intereses a 
menudo en conflicto de todos los 
stakeholders? Puede encontrarse orientación 
explorando exactamente lo que dice y no 
dice cada teoría”. 

Freeman, Wicks y 
Parmer 

2004 “Este artículo ofrece una respuesta al de 
Sundaram e Inkpen titulado ´The Corporate 
Objective Revisited´, aclarando errores sobre 
la Stakeholder Theory y concluyendo que se 
sirve mejor a la verdad y la libertad 
considerando la ética y la empresa de forma 
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combinada”. 

Velamuri y 
Venkataraman 

2005 “ Los fundamentos normativos del modelo del 
gobierno corporativo centrado en el inversor, 
representado en la línea central del 
pensamiento económico por la visión de la 
empresa como nexo de contrato, han sido 
atacados, principalmente por los proponentes 
de la Stakeholder Theory normativa. 
Nosotros argumentamos que la visión como 
nexo de contrato es estática y limitada debido 
a su asunción de la certidumbre precio-
producto”. 

Heath 2006 “La cuestión que se plantea en este artículo 
es si el paradigma de los stakeholders 
representa la manera más fructífera de 
articular los problemas morales que surgen 
en los negocios. A modo de contraste, señalo 
otros dos planteamientos posibles de la ética 
empresarial: uno, una concepción más 
mínima, anclada en la noción de una 
obligación fiduciaria hacia los accionistas; y 
el otro, un concepto más amplio, centrado en 
el concepto de fracaso del mercado”. 

Fuente: Agle et al., 2008: 155-156. 

La justificación de la stakeholder theory normativa tanto desde una 

perspectiva unilateral desde teorías éticas, como desde su 

contraposición a la shareholder theory ha generado una rica literatura 

que posiciona la stakeholder theory como una teoría de referencia 

dentro del ámbito de la ética en la empresa. Si bien es cierto que 

esta línea de investigación, que busca justificar la stakeholder theory, 

no por su vinculación con los resultados empresariales, sino por el 

deber de la empresa de adoptar una orientación de compromiso ético 
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hacia los stakeholders, por su legitimidad intrínseca, ha encontrado 

un amplio apoyo y aceptación en el ámbito de la ética en la empresa 

e incluso de manera teórica en la gestión empresarial (Agle et al., 

2008), la incidencia real de dicha teoría en la práctica empresarial es 

escasa. El desarrollo de dicha teoría desde planteamientos ajenos a 

modelos económicos y a la empresa con bases teóricas ý 

metodologías alejadas a las ciencias sociales y su desarrollo desde 

el ámbito filosófico normativo, ha dificultado su integración en la 

gestión empresarial por su desarrollo a través de perspectivas éticas, 

con difícil encaje con un modelo económico de empresa y bajo 

supuestos alejados de la realidad. Así, el establecimiento de 

prescripciones normativas depende de modelos de comportamiento 

humano y de procesos sociales, estando algunos de estos modelos 

soportados por planteamientos alejados de la realidad (Waterman, 

1988 y Greenberg y Bies, 1992), disminuyendo la credibilidad de sus 

aserciones teóricas. Asimismo, los juicios morales emitidos no 

pueden ser comprendidos en términos empíricos, y por tanto no 

pueden ser verificados a través de investigación empírica o ser 

usados para predecir o explicar el comportamiento (Trevino y 

Weaver, 1994). 

Si bien es cierto que la formulación de una stakeholder theory 

normativa no exige su vinculación a un modelo económico, la 

integración de ambos aspectos facilita su aceptación en la gestión 

empresarial y tal y como pondremos de manifiesto en el siguiente 
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epígrafe, entendemos como necesario para poder superar y hacer 

frente a la shareholder theory. 

Si bien es cierto que las estructuras sociales y legislativas marcan y 

condicionan el modelo de empresa existente y por tanto la gestión 

empresarial, parece necesario que la stakeholder theory, si desea 

tener repercusión en el ámbito de la gestión empresarial y poder 

hacer frente a la teoria de empresa neoclásica, debe partir de la 

integración de la teoria normativa en un modelo económico de 

empresa; pero entonces la pregunta que surge es si es posible 

mantener el carácter fundacional de una teoría moral de ética en los 

negocios, dado que la dependencia de una teoría económica no es 

algo inherente a las teorías de etica en la empresa. ¿Estas teorías 

que validez tienen?, ¿Existe espacio para teorías éticas de manera 

exclusiva y para aquellas que se enmarquen en la teoría económica? 

Parece razonable entender que sí, ya que no se puede reducir todo 

lo moral a lo económico.  
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Tabla 11: Stakeholder theory normative. 

 Stakeholder theory normativa 

 

Concepto de 
empresa 

“Nexo de contratos entre la empresa y sus 
stakeholders” (Jensen y Merckling, 1976). 

Freeman y Evan, 1990; Freeman, 1994; Donaldson 
y Preston, 1995 

“Corporation como una comunidad” (Etzioni, 1998) 

“Vehículo para que los individuos persigan sus 
propios proyectospersonales25” (Freeman y Gilbert, 
1988). 

“La empresa se construye en torno a relaciones 
interconectadas, redes” (Wicks, Freeman y Gilbert, 
1994). 

 

Objetivo de la 
empresa 

Económico y social: generación de valor para los 
stakeholders 

Vinculado a los intereses de los stakeholders de la 
organización 

Concrección depende de la fundación para la 
stakeholder theory 

 

Evaluación: 
Medidas de 
rendimiento 

/resultado de la 

Medidas de carácter financiero y social hacia los 
stakeholders 

Outcomes para la empresa y sus stakeholders. 

                                                            
25 Bajo esta interpretación el ser humano y los derechos individuales se ubican como núcleo de la 

actividad económica. 
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empresa 

del éxito 

No se especifica cuáles ni cómo medirlo. 

 

Obligaciones de la 
dirección 

Responsabilidad hacia los stakeholders como un fin 
en sí mismo. 

 

Distribución de 
valor 

Entre los stakeholders de manera equilibrada a lo 
largo del tiempo, bajo principios de justicia 
distributiva. 

No existe unanimidad en los principios distributivos a 
emplear. 

Concepto de 
stakeholder 

Relación 
stakeholder 
empresa 

Grupos o individuos que afectan al performance de 
la empresa y/o tienen un interés en el mismo 

La relación empresa stakeholder se determinada por 
contratos de diversos tipos (Eisenhardt,1989) 

Orientación hacia 
los stakeholder 
(actitud y acción 
hacia los 
stakeholder) 

 

La gestión y relación con los stakeholders tiene valor 
intrínseco. 

La gestión de los stakeholders es compatible con los 
intereses de los accionistas. 

Foco de la gestión Preocupación por los stakeholders. 

Gestión de los intereses de manera colectiva. 

Marco teórico base Teorías éticas con diferente núcleo normativo  

Rendición de 
cuentas ante la 
sociedad 

Institución 

“Mano eficiente del mercado” genera el bienestar 
social (nivel macro económico). 

 La economía y la sociedad se benefician del la ética 
en las relaciones económicas (Jones, 1995). 
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empresa en la 
sociedad 

Responsabilidad 
empresas  

La empresa se compromete a cumplir obligaciones 
derivadas de la legalidad y moralidad del momento. 

Definida internamente e  implicitamente. 

 

Supuestos de la 
naturaleza del 
comportamiento 
humano 

No realizan asunciones simplificadas, tales como el 
self-interest o el oportunismo, implícitas en gran 
parte de la teoría económica. 

El comportamiento humano es muy complejo. 

Supuestos del 
mercado 

Modelo de producción en equipo, coordinación, 
cooperación y resolución de conflictos 

Fuente: elaboración propia. 

En este sentido, algunos trabajos posibilitan avanzar en la teoría, 

pasando de la reflexión sobre la fundamentación a la discusión en 

torno a los contenidos (Goodstein y Wicks, 2007; Elms y Philips, 

2009), así como, establecer los límites de actuación de la stakeholder 

theory al poder ser ampliados fuera del ámbito de la economía y de 

la generación y distribución de valor. 
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CAPÍTULO III: MARCO METODOLÓGICO DE LA INVESTIGACIÓN 

E  HIPÓTESIS 

1.- ENCUADRE METODOLÓGICO 

La especificidad científica de la Ciencia Económica, y en concreto de 

la Economía de la Empresa, supera ampliamente el planteamiento de 

la presente investigación, por lo que a lo largo del presente capítulo, 

nos limitaremos a presentar el diseño metodológico dentro del marco 

de la metodología científica. 

 “En la era moderna se siente un gran aprecio 

por la Ciencia. Aparentemente existe la 

creencia generalizada de que hay algo 

especial en la Ciencia y en los métodos que 

utiliza. Cuando a una afirmación, 

razonamiento o investigación se le denomina 

“científico”, se pretende dar a entender que 

tiene algún tipo de mérito o una clase especial 

de fiabilidad. Pero, ¿qué hay de especial en la 

Ciencia, si es que hay algo? ¿cuál es este 

“método científico” que, según se afirma, 

conduce a resultados especialmente 

meritorios o fiables?... , ¿en qué se basa esa 

autoridad?” (Chalmers, 1999: xix). 
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La metodología se ocupa de todos los procedimientos y reglas26 para 

generar conocimiento científico. En efecto, el campo sobre el que se 

asienta el conocimiento científico está formado por un conjunto de 

hechos o fenómenos, con unas ciertas relaciones entre sí. Para 

poder analizar dicho campo se precisan reglas de validez universal, 

constituyendo un procedimiento que se ha denominado método 

científico. 

Considerando la investigación científica como una acción continuada 

de información y averiguaciones sobre el pasado, con objeto de 

realizar proyecciones presentes y/o futuras de los hechos y siendo 

dos las acciones fundamentales: (1) encontrar los orígenes de los 

fenómenos y (2) tratar de explicarlos; el método científico puede 

entenderse como el camino a desarrollar para resolver dicho 

proceso; “la vía o camino para el conocimiento e interpretación de la 

realidad, objeto o soporte material de la Ciencia” (Fernández, 1981: 

14). 

Se trata, por tanto, “del procedimiento de actuación seguido para 

alcanzar el conocimiento científico, que se aplica al ciclo entero de la 

investigación en el marco de cada problema de conocimiento” 

(Bunge, 1989: 24). Existe, en consecuencia, en todas las ramas del 

conocimiento y siempre hace referencia a “una serie de operaciones 

ordenadas y encaminadas a obtener un resultado” (Sacristán, 1973: 

                                                            
26 Etimológicamente, el término método procede del griego ( met-hodos, “camino hacia”). 
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267). Cada especialidad científica puede utilizar técnicas y métodos 

adecuados a su objeto, pero el método científico es único. 

En definitiva, el método científico resulta ser una forma de actuación 

cuyo resultado está en el análisis de una realidad y su explicación. 

“Esta forma de actuar consiste esencialmente en observar, clasificar, 

demostrar e interpretar fenómenos de manera que posibiliten la 

predicción y la explicación de cuestiones significativas” (Díez, 

1969:242). 

El acto de captación de los hechos reales se lleva a cabo desde un 

conjunto de perspectivas individuales y, por lo tanto, subjetivas. Esta 

posible pluralidad impone la necesidad de establecer un conjunto de 

reglas (De Gortari, 1983: 91-98) que, mediante la aplicación de la 

crítica y la razón, permitan obtener un conocimiento objetivo de los 

hechos. Es precisamente aquí donde descansa el concepto de 

método científico. 

El método científico difiere radicalmente de cualquier otro en que 

estimula y desarrolla las dudas al máximo, de modo que las 

proposiciones que las resisten contienen los mejores elementos de 

juicio disponibles (Cohen y Nagel, 1968). 

Realizando un compendio de las características a cumplir por el 

método científico tenemos las siguientes: 
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 Objetividad: minimizar, si no eliminar, la influencia 

personal o cultural en el proceso. Los resultados han de 

alcanzarse con independencia del sujeto. Por ello el 

investigador debe indicar claramente las limitaciones y los 

sesgos en que incurre. 

 Refutación: posibilidad de probar o refutar. Para ello se 

ha de poder establecer una prueba empírica o hacerlo en 

términos de probabilidad. 

 Definición y precisión: carácter estructurado. Los 

conceptos han de estar delimitados de forma precisa y 

obtener las definiciones operativas más adecuadas y 

normalizadas posibles. 

 Estructura sistemática y coherente. Cada etapa o fase 

de la investigación está sujeta a una lógica. La 

información recogida y el conocimiento alcanzado ha de 

seguir una estructura coherente, no caprichosa o 

aleatoria. 

 Carácter comprensivo: cuanto más diferentes 

contextos abarque una teoría, mayor será su poder. 

 Actitud crítica: no aceptar otra cosa que la demostrada 

o verificada por los hechos. 
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Sin embargo, si bien pudiera parecer que el método científico, como 

peculiaridad esencial del conocimiento científico, es algo muy 

sólidamente construido y perfectamente definido, la realidad no 

confirma tales presunciones. En este sentido, Bunge (1975: 29) 

apunta: “desgraciadamente no se ha intentado aún dar una 

justificación teórica de las reglas del método científico. La 

metodología científica sigue encontrándose en un estadio descriptivo 

preteórico. Muy responsable de este descuido parece ser el tácito 

supuesto de que todo lo que da resultado es bueno, curiosa 

suposición en el caso del método científico, del que empieza por 

advertirse que no da resultados perfectos... Los científicos no se han 

preocupado mucho por la fundamentación, ni por la sistematicidad de 

las reglas del procedimiento científico, ni siquiera se preocupan por 

enunciar explícitamente todas las reglas que usan”. 

En este mismo sentido, Chalmers (1999: 7) afirma que “las modernas 

tendencias de la Filosofía de la Ciencia han indicado y subrayado de 

un modo muy preciso las dificultades profundamente arraigadas que 

están asociadas a la idea de que la Ciencia se basa... en un cierto 

tipo de procedimiento inferencial que nos permite derivar teorías 

científicas... de una manera fiable. No hay ningún método que 

permita probar que las teorías científicas son verdaderas, ni siquiera 

probablemente verdaderas”. 
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A fin de alcanzar el consenso, Bunge (1975: 245) señala ocho pasos 

en la aplicación del método científico para, de este modo, 

fundamentar y sistematizar las reglas que se utilizan: 

1. Enunciar preguntas bien formuladas y verosímilmente 

fecundas. 

2. Arbitrar conjeturas fecundas y contrastables con la 

experiencia, para contestar a las preguntas. 

3. Derivar consecuencias lógicas de las conjeturas. 

4. Arbitrar técnicas para someter las conjeturas a 

contrastación. 

5. Someter a su vez a contrastación esas técnicas para 

comprobar la relevancia y la fe que merecen. 

6. Llevar a cabo la contrastación e interpretar sus 

resultados. 

7. Estimar la pretensión de verdad de las conjeturas y la 

fidelidad de las técnicas. 

8. Determinar los dominios en los cuales valen las 

conjeturas y las técnicas y formular los nuevos problemas 

originados por la investigación. 
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Sintetizando el proceso explicado por Bunge, estos ocho pasos 

podrían reagruparse dentro de cuatro grandes fases u operaciones 

principales a distinguir en la aplicación del método científico: 

1. Formulación del problema. 

2. Desarrollo de hipótesis fundadas y contrastables. 

3. Comprobación de las hipótesis mediante las técnicas 

adecuadas. 

4. Discusión crítica y planteamiento de nuevos 

problemas. 

Así, el objetivo de la ciencia y del presente trabajo de investigación 

es poder explicar los hechos que acontecen en la realidad 

empresarial mediante la elaboración de teorías, consistentes en el 

establecimiento de una realidad simbólica que conjugue: las 

relaciones observables entre los eventos, las estructuras que 

supuestamente  subyacen a tales eventos, y los mecanismos 

subyacentes inferidos que pretenden explicar los hechos observados. 

Consideramos que la investigación en Ciencias Económicas puede 

desarrollarse con el mismo grado de rigurosidad que en cualquiera 

de las denominadas “ciencias duras” (Retolaza, 2007), siempre y 

cuando, se utilicen algunos de los métodos aceptados por la ciencia. 

Los principales métodos a los que podemos hacer referencia son: el 
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método hipotético – deductivo, el método experimental inductivo, el 

método analítico – sintético, el método matemático y el método 

behaviorista (Soldevilla, 1995). 

El planteamiento de nuestra investigación, combina la metodología 

analítico-sintética, fundamentamente en la fase exploratoria, con la 

metodología hipotético-deductiva, en la fase confirmatoria. Y toma 

algunos elementos de la metodología cuasi-experimental en el 

intento de confirmar la aplicabilidad de los resultados teóricos 

obtenidos a la realidad. 

 

2- IDENTIFICACIÓN DEL PROBLEMA 

Para el diseño metodológico de la investigación nos hemos basado 

principalmente en los trabajo de Bunge (1975 y 1980) siguiendo el 

proceso establecido por dicho autor ya citado en el apartado 

precedente. Así, el primer paso de la investigación científica es la 

identificación del problema que da origen al desarrollo de la 

investigación. En la consecución de esta primera fase resulta 

oportuno formular una serie de preguntas. Dichas preguntas las 

hemos ido formulado en Congresos y reuniones con expertos en la 

teoría stakeholder; algunas de ellas han sido: ¿Cuál es la aportación 

diferencial de la stakeholder theory en relación a otras teorías de 

empresa?, ¿qué cambios suponen?, ¿qué problemas tiene de 

aceptación?, ¿qué elementos de la organización condicionan los 
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intereses de los stakeholders? El hecho de justificar y argumentar la 

legitimidad de los stakeholders y de sus demandas, es decir, ¿por 

qué una empresa debe tener en consideración a sus stakeholders y 

ser responsable con ellos?, ¿por qué debe gestionar sus 

demandas?, ¿por qué debe utilizar los recursos de la empresa para 

ello?, ¿existe algún límite en la consideración de quienes son 

stakeholders y/o de sus demandas? y ¿cuál es la justificación moral 

que avala todo ello? De esta discusión intersubjetiva, en el 

simposium organizado sobre el tema específico, en el marco del 

XXVIII Congreso de EBEN España (2010) se sintetizaron algunas 

preguntas concretas de gran relevancia concernientes a: ¿realmente 

roles e intereses se encuentran fuertemente correlacionados?, 

¿existen intereses comunes entre personas pertenecientes a 

diferentes grupos de interés?, ¿la hetereogeneidad de intereses 

intragrupo implicaría redefinir el modelo de aplicabilidad de la teoría 

de stakehoder?, un modelo centrado en los intereses reales, ¿podría 

solucionar el problema de la regresión cuasi-infinita de stakeholders?  

Finalmente estas cuestiones se concretaron en las siguientes 

preguntas: 

1. ¿El rol de una persona en la empresa determina sus 

intereses? 

2. ¿Es posible identificar los intereses reales que las diversas 

personas pueden tener en la empresa? 
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3. Dichos intereses ¿son limitados y determinados? 

4. ¿Estos intereses son los mismos en todas las empresas? 

5. ¿Es posible vincular un grupo de interés a un interés real y 

concreto en lugar de a un rol? 

6. ¿Se podrían incorporar dichos intereses como objetivos en 

los sistemas de gestión utilizados habitualmente por las 

empresas? 

La respuesta a estas preguntas en el marco del método científico es 

el “leit motiv” de la investigación que nos ocupa. 

 

3.- ACERVO DE CONOCIMIENTO Y PROCEDIMIENTOS 

Considerando 1984 como punto de partida de la stakeholder theory, 

y el gran número de artículos que han tratado el tema desde la fecha, 

debemos considerar que el acervo de conocimientos, o el marco 

teórico tiene una gran amplitud; tal y como se describe de forma 

bastante  extensa en el primer capítulo del trabajo. Si bien es cierto 

que el problema de la diferenciación entre rol e intereses es una 

perspectiva nueva en la stakeholder theory que apenas cuenta con 

literatura de referencia. 

En cualquier caso, la satisfacción de los intereses de los 

stakeholders está en el centro de la stakeholder theory y de la 
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gestión empresarial que de ella se deduce, dado que la satisfacción 

de los intereses de los stakeholders constituye el propósito de la 

empresa. Sin embargo, a pesar de la gran  importancia y primacía 

que juega el concepto de interés o stake en la stakeholder theory, 

son mínimos los trabajos que abogan por una clarificación conceptual 

de este término y que estudian e identifican los mismos bajo la 

perspectiva de esta teoría.  Esta falta de conocimiento de los 

intereses de los stakeholders supone, tal y como identifican algunos 

autores, (Rowley, 1997; Bishop, 2000) un freno para el desarrollo de 

la stakeholder theory.  

El foco de análisis de la mayoría de los trabajos se ha puesto en la 

identificación de las personas o los grupos de stakeholders y no en 

los intereses de los mismos, cuyo conocimiento es un requisito previo 

para su incorporación en gestión, dado el supuesto implícito de que 

los intereses están determinados por el rol. 

La aproximación realizada a los intereses o stakes se ha realizado de 

manera indirecta a través de la delimitación de los stakeholders y 

donde el énfasis de su estudio no se ha centrado en el conocimiento 

de los mismos, sino en la argumentación de si los intereses deben 

ser o no atendidos por la gestión en una empresa, en función de 

quien es considerado o no stakeholder y a qué stakeholders tiene la 

empresa que tener en consideración en su gestión.  Esta discusión 

teórica, que en el fondo radica en la aceptación o no de la 

stakeholder theory, ya ha sido superada y posibilita avanzar en el 
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conocimiento del elemento nuclear de la teoría: los intereses 

existentes en la empresa. 

De acuerdo al marco teórico descrito, el objetivo principal que nos 

sirvió de guía para el diseño y posterior ejecución de este estudio fue 

la obtención de una relación completa de intereses que recopilaran la 

totalidad de demandas (más de un 95% de las mismas) que el 

conjunto de stakeholders genera ante cualquier empresa u 

organización, identificando la procedencia de dichas demandas a 

nivel de grupo de stakeholders. 

Respecto al acervo de procedimientos, para la investigación se va a 

utilizar la metodología propia de la investigación científica (Popper 

1971; Bunge 1975; Blaug, 1980 y Soldevilla 1995). En nuestro caso 

utilizaremos una combinación de la metodología analítico sintética, 

en la fase exploratoria, con la metodología hipotético-deductiva, en la 

fase de contrastación; y de la experimental, en la fase de análisis de 

la aplicabilidad. 

 

4- HIPÓTESIS 

Las principales hipótesis de trabajo de la investigación son las 

siguientes: 

H1. Dentro de un mismo grupo de stakeholders (definido en función 

de su rol) las personas pueden tener intereses divergentes e incluso 

contrapuestos. 
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H0 (1). Los intereses de los grupos de stakeholders son homogéneos 

 

H2. Los intereses de los stakeholders son limitados a un número 

manejable desde una perspectiva de gestión. 

H0 (2). Los intereses de los stakeholders son ilimitados 

 

H3. Los intereses de los stakeholders se pueden identificar y definir 

de forma global 

H0 (3). Los intereses de los stakehoders no son definibles de forma 

global. 

  

H4. Los intereses de las personas participantes son globalmente 

similares en las empresas del IBEX-35 

H0 (4). Los intereses de las personas varían aleatoriamente, o en 

función de alguna característica específica de la empresa.  

 

H5. Personas pertenecientes a diferentes grupos de stakeholders 

(definidos en función del rol o de la vinculación de las personas con 

la organización) comparten  intereses. 

H0 (5). Los intereses de cada grupo de stakeholders forman 

conjuntos independientes sin intersección entre ellos. 
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H6. Las personas vinculadas a una empresa en función de su rol, 

podrían reagruparse en función de intereses reales y  concretos. 

H0 (6). Resulta imposible agrupar a los participantes en función de 

sus intereses reales. 

 

H7. Modelo inductivo facilita alinear los intereses de los participantes 

en la gestión de las organizaciones. 

H0 (7). La agrupación de los participantes en función de sus 

intereses reales no facilita la integración de los mismos en la gestión 

de las organizaciones. 

  

5- METODOLOGÍA 

Metodológicamente la investigación combina de forma sucesiva tres 

métodos diferentes, uno por cada una de las fases en las que esta se 

divide. Así, en la primera fase exploratoria, se emplea de forma 

genérica el método analítico-sintético (Soldevilla, 1987); donde a 

través de la técnica Delphi (Landeta, 2006) se subdivide el problema 

de la identificación de intereses en 23 intereses plausibles, que 

posteriormente se integran en un hipotético vademécum de 

intereses, que sintetiza la totalidad de intereses que parecen darse 

en cualquier tipo de empresa. El resultado es una propuesta, que de 

confirmarse, validaría dos hipótesis principales, de una, que los 

intereses de los stakeholder, son determinados; y de otra, que son 
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finitos, y reducidos a un número, veintitrés, bastante manejable en 

procesos de gestión. 

Tabla 12: Fases de la investigación: 

Fuente: elaboración propia. 

 

En la segunda fase, se pretende confirmar o refutar la hipótesis de 

que los intereses identificados en la primera, responden a la totalidad 

de intereses posibles, y que son de aplicación universal para 

cualquier tipología de empresa. Para ello, en el marco de la 

metodología hipotético-deductiva (Popper,1971), se ha recurrido al 

contraste de hipótesis y se ha trabajado con la totalidad de la 

población, empresas del IBEX-3527. La información de contrate se ha 

                                                            
27 El IBEX 35 es el principal índice de referencia bursátil español, elaborado por Bolsas y Mercados 

Españoles (BME). Este índice está formado por las 35 empresas con más liquidez que cotizan en el 

Sistema de Interconexión Bursátil Electrónico (SIBE). Dado que la configuración del IBEX-35 se 

modifica parcialmente a lo largo del tiempo, la población se fijó con los datos de diciembre de 2012. 

FASE METODO METODOLOGÍA TÉCNICA 

Exploratoria Analítico-
Sintético 

Delphi Pregunta 
abierta 

Confirmatoria Hipotético-
Deductivo 

Contraste de 
hipótesis 

Contraste de 
medias 
mediante t de 
Student 

Aplicabilidad Action 
Research 

Cuasi-
experimental 

Cuestionario de 
intereses 
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obtenido, de foma combinada, de la realización de entrevistas en 

profundidad, junto con un cuestionario cerrado al máximo directivo de 

Responsabilidad Social Corporativa o Relación con Inversores de 

cada una de las empresas. 

En la tercera fase se ha procedido a utilizar, en el ámbito de la 

“Action-Research”, una metodología cuasi-experimental, para 

contrastar la utilidad práctica de los resultados obtenidos en relación 

a la posibilidad de estructurar los grupos de stakeholder en función 

de los intereses reales, en lugar del rol que las personas 

desempeñan en la organización. Para este análisis se ha 

seleccionado la empresa Euskaltel, y se ha realizado un análisis de 

los intereses de los stakeholder en base a un cuestionario 

desarrollado en torno a los intereses identificados y contrastados en 

las fases anteriores. El resultado obtenido se ha comparado con el 

procedimiento anterior en relación a diferentes variables identificadas 

como relevantes por el equipo gestor: coste [coste], tiempo de 

realización [tiempo], capacidad de control [control], posibilidad de 

integración en gestión [integración]. 
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CAPÍTULO IV: REPLANTEANDO EL PROBLEMA DE LOS 

GRUPOS DE INTERÉS 
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CAPÍTULO IV: REPLANTEANDO EL PROBLEMA DE LOS 

GRUPOS DE INTERÉS 

Tradicionalmente la Teoría de los Stakeholders se ha opuesto a la 

perspectiva de los shareholders (Freeman, 1994), planteándose una 

oposición entre el derecho de los accionistas de una empresa y los 

derechos del resto de los stakeholders. Desde esta perspectiva, se 

plantea un conflicto de apropiación de rentas entre los shareholders y 

el resto de stakeholders (Freeman, 1984), con dos posibles 

soluciones: la instrumental y la normativa (Donaldson y Preston, 

1995). En la solución instrumental, la apropiación de algún tipo de 

renta por parte de los stakeholders redunda en una mejora en la 

percepción de rentas de los shareholders. En la normativa, los 

derechos del conjunto de stakeholders son consustanciales a los 

mismos (derechos inherentes que son adquiridos por el hecho de ser 

stakeholders), y deben respetarse independientemente del beneficio 

o perjuicio que puedan causar a los shareholders. A riesgo de 

simplificar, podríamos considerar que la primera es una perspectiva 

orientada desde el marketing, mientras que la segunda, lo hace 

desde la ética. Indudablemente ambas perspectivas son lícitas, 

valiosas e incluso complementarias. 

No obstante, en este capítulo vamos a defender que la aportación 

fundamental de la stakeholder theory no consiste en una oposición 

entre los stakeholders y los shareholder, sino en la oposición de dos 

concepciones diferentes de empresa, una, ligada fundamentalmente 
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al capital, y otra, vinculada al valor de los intangibles. Existe, a 

nuestro entender una tercera perspectiva, la cual denominamos 

ontológica, por centrarse directamente en la propia concepción de la 

empresa. Bajo esta última perspectiva la stakeholder theory permite 

reinterpretar the Property Right Theory (Williamson 1963, Alchian y 

Kessel 1962, Alchian y Demsetz 1972, Furubotn y Pejovich 1972) y el 

propio concepto de participación dentro de la empresa. 

En la teoría clásica se supone que el derecho exclusivo de 

participación de los shareholders se fundamenta en que son los 

únicos que asumen el riesgo residual (Coase 1937, 1960; Boatright, 

2008), ya que los otros participantes de la empresa tienen 

asegurados sus derechos, en virtud de los contratos reconocidos 

entre ambas partes según el modelo de la Teoría Contractual. Esto 

quizás puede reflejar la realidad del siglo XIX, pero en el momento 

actual se dan dos circunstancias que falsean este argumento, por 

una parte, el capital pasa de ser el recurso por excelencia que 

permite la adquisición del resto de los recursos, a un recurso en 

paridad con otra serie de recursos de los que pueda disponer la 

empresa, tal como se plantea en la resourced based view 

(Wernerfelt, 1984) y en las actuales teorías referidas al valor de los 

intangibles en la empresa (Allee, 2008; Lev, 2000; Blair y Wallman, 

2000). Así pues, como primera conclusión podemos señalar, que no 

se puede considerar que el capital sea el único recurso que aporta el 

valor en la empresa.  
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En segundo lugar, se ha planteado que el capital es el único que 

asume el riesgo (o beneficio) residual, lo que tampoco parece cierto. 

Por una parte, la legitimación de la teoría contractual como única 

fuente de derecho de los stakeholders participantes debería basarse 

en una simetría de información y poder previa a la firma del contrato, 

lo que no ocurre en muchas ocasiones28. Por otra parte, la actual 

situación de crisis ha puesto claramente de manifiesto que los 

riesgos los asumen otros muchos stakeholders, aparte de los 

shareholders, trabajadores despedidos, proveedores sin cobrar sus 

contratos, el gobierno invirtiendo dinero en sanear empresas, o los 

ciudadanos sufriendo la falta de tesorería de la entidades bancarias, 

son claros ejemplos de que los riesgos asumidos son mucho más 

amplios que los relativos al capital. Así pues, la segunda conclusión, 

hace referencia a la falacia sobre la asunción del riesgo residual 

únicamente por el capital, y esto suponiendo una situación 

simétricamente perfecta. 

Llegados a este punto debemos preguntarnos: si no se dan los 

supuestos de aportación fundamental de valor, y de asunción 

exclusiva del riesgo residual, ¿por qué los shareholders tienen 

derecho a la adquisición de la totalidad del beneficio residual? En 

nuestra opinión, no lo tienen. La empresa es el resultado de las 

                                                            
28 Durante más de dos décadas, la teoría de los mercados con información asimétrica ha sido un elemento 

indispensable y muy importante por su relevancia para la economía. George Akerlof, Michael Spence y 

Joseph Stiglitz han estudiado este tema desde 1970, y por su trabajo y análisis en este tema recibieron el 

Premio Nobel de Economía en 2001. 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

138 
 

aportaciones de un conjunto de stakeholders, en la que muchos de 

ellos asumen riesgos residuales. Por ello, el conjunto de 

stakeholders, y no sólo uno de ellos -los shareholders- tienen 

derecho a la apropiación del beneficio en función del ratio entre 

aportación de valor y asunción de riesgos de cada cual. 

Esta nueva realidad de la empresa del siglo XXI debería llevar a un 

nuevo concepto de propiedad empresarial, donde ésta no se 

vinculara de forma exclusiva a la aportación de capital, sino a la 

aportación de valor, en gran medida vinculada a la gestión de 

recursos y capacidades de intangibles. En términos coasianos 

(Coase 1937, 1960) esta transformación sería altamente eficiente, 

por cuanto que permitiría internalizar externalidades de alto valor 

para la empresa. 

Este planteamiento al que hemos hecho referencia, se encuentra 

muy cerca de la “revolución normativa” propuesta por Donaldson 

(Agle et al., 2008), aunque nosotros preferimos denominar revolución 

ontológica (referido a la esencia o núcleo del concepto de empresa); 

ya que modifica, no sólo el carácter social de la empresa, sino 

también fundamentalmente, la forma de entender las relaciones entre 

sus componentes y, en concreto, el propio concepto de participación. 

La intención del artículo se centra en dos objetivos fundamentales, 

por una parte, revisar la gobernanza de la empresa a la luz de la 

perspectiva ontológica de la stakeholder theory, y en especial el 

papel de ésta, en la fundamentación de una nueva concepción de la 
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participación. Este planteamiento rompe con la suposición de que la 

participación en la gobernanza está intrínsecamente unida a la 

propiedad o participación en el capital, pero también rompe con la 

concepción arrastrada del marxismo donde la plusvalía se vincula 

únicamente con el trabajo. E incluso con cierta concepción de la 

economía social donde la propiedad de los medios de producción por 

los trabajadores, se considera el elemento diferencial, y que en 

definitiva, también se fundamenta en the property rigth theory. 

(Williamson 1963, Alchian y Kessel 1962, Alchian y Demsetz 1972, 

Furubotn y Pejovich 1972). 

Como segundo objetivo, abordamos el problema de la aplicabilidad a 

la gestión de la propia stakeholder theory. En 2007, en la Asamblea 

Nacional de la Academy of Management, celebrada en Filadelfia, 

tuvo lugar un simposio sobre el futuro de la stakeholder theory, 

donde se planteó la necesidad de avanzar hacia una “Teoría 

Superior de los Stakeholder” (Agle et al., 2008). Como señala el 

trabajo de Agle y Agle (2007) en la actualidad, un alto porcentaje de 

las grandes empresas ha incorporado en su gestión, al menos 

teóricamente, la stakeholder theory. En su reciente investigación 

sobre una muestra de 100 empresas extraídas de la lista Fortune 500 

encontraron que sólo 10 empresas defendían el énfasis “puro en los 

accionistas”, mientras que 22 defendían un enfoque en los 

accionistas “delimitado legal y éticamente”, 2 de ellas tenían como 

objetivo solucionar los “problemas sociales obteniendo al tiempo un 
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beneficio justo”; 64, es decir, una amplia mayoría abrazaban el 

enfoque de “maximizar el bienestar de todos los stakeholders”. 

De los datos anteriores podría deducirse que la stakeholder theory 

tiene una amplia aceptación en las principales multinacionales. Sin 

embargo, este optimismo se ve sustancialmente reducido si tenemos 

en cuenta que desde el 2007 hasta la fecha, nos encontramos 

inmersos en una fuerte crisis económica, que en gran medida se ha 

producido porque grandes empresas no se han preocupado, 

precisamente, de los intereses de al menos, algunos de sus 

stakeholders. 

La cuestión es, si la creciente popularidad entre investigadores y 

directivos supone una aceptación abstracta y puramente formal o, 

por el contrario, se consigue integrar en la gestión diaria de la 

empresa. Hoy por hoy, la stakeholder theory es difícilmente aplicable, 

ya que ésta no ha sido objeto directo de estudio de los 

investigadores; y consecuentemente no se han generado 

herramientas ni instrumentos para su implantación en situaciones 

reales. El libro del propio Freeman junto con otros autores ha 

intentado dar respuesta a este problema; es una aportación 

eminentemente teórica que tiende a la regresión hacía el infinito 

cuando se quiere aplicar a la gestión de los intereses concretos de 

los stakeholders (Freeman et al., 2007).  

La consecuencia de todo esto es que cuando hablamos de la 

aceptación de la teoría de los stakeholders por las grandes empresas 
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de referencia, estamos refiriéndonos únicamente a una aceptación 

teórica, que en general, no modifica la gestión de la empresa, y en el 

mejor de los casos se concreta en la incorporación de una memoria 

de sostenibilidad o responsabilidad social corporativa. 

El objetivo de la presente investigación se centra en desarrollar una 

propuesta de aplicabilidad de gestión de los intereses de los 

stakeholders, que sea consecuente con la perspectiva ontológica de 

los mismos a la que hemos hecho referencia con anterioridad. Para 

esta tarea abordaremos cuatro cambios fundamentales:  

1. Desde una perspectiva centrada en los shareholders o una 

perspectiva instrumental de los stakeholders, proponemos la 

perspectiva ontológica de los stakeholders. 

2. Desde una comprensión del valor exclusivamente en 

términos económicos, a una concepción antropológica, que 

integre no sólo las necesidades materiales, sino también 

todas aquellas propias del ser humanos (lúdicas, sociales, de 

sentido…). 

3. Desde una lógica deductiva, basada en el rol de los 

stakeholders, a una lógica inductiva, que agrupe a los 

stakeholders a partir de sus intereses concretos. 

4. Desde una comprensión de los stakeholders basados en 

conjuntos clásicos, a una fundamentada en los conjuntos 

borrosos, donde la intensidad y pertenencia de los intereses 

de los participantes en un grupo puedan ser variables, 
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asumiendo que un mismo individuo pueda tener, incluso, 

intereses contrapuestos. 

 

1.- PERSPECTIVA ONTOLÓGICA DE LA TEORÍA DE 

STAKEHOLDERS: LA PARTICIPACIÓN EN LA GOBERNANZA 

COMO CRITERIO DE DISCERNIMIENTO. 

La stakeholder theory se opone a la perspectiva de los derechos 

exclusivos de los shareholders, la cual se encuentra fundamentada 

en tres de las principales teorías utilizadas en Economía de 

Empresa: 1) la Teoría de los Derechos de propiedad, 2) la Teoría 

contractual, y 3) la Teoría de Agencia. 

Desde la perspectiva centrada en los shareholders, estos serían los 

únicos  con derecho a la plusvalía generada por la actividad 

empresarial, o por lo menos los únicos con derecho a decidir el uso 

de dicha plusvalía. Su derecho se basa fundamentalmente en dos 

aspectos complementarios, por una parte son los únicos que aportan 

capital a la empresa, y simultáneamente, asumen el riesgo de la 

pérdida o merma de dicho capital.  

Las relaciones con otros stakeholders se explicarían correctamente 

mediante la teoría contractual, ya que la empresa establece una serie 

de contratos con la mayoría de ellos: proveedores, clientes, 

trabajadores, por lo que se va a regular los derechos y deberes entre 

la empresa y los diferentes stakeholders implicados. En relación con 
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los stakeholders que no se encuentran directamente implicados de 

forma contractual, la empresa se atendría al cumplimiento de la 

legislación vigente, por ejemplo, en materia medioambiental o de 

molestias al vecindario. 

Por último, la Teoría de Agencia (Jensen y Meckling, 1976) 

explicaría, incluso con carácter normativo, la responsabilidad de los 

agentes en relación con los principales (shareholder), dada la 

actuación fiduciaria de los mismos. 

Desde esta perspectiva, la relación entre los shareholders y los 

stakeholders se produce en términos antagonistas, en cuanto que 

compiten por la apropiación de las rentas generadas; y el papel de 

los gestores (agentes) será el de optimizar el beneficio obtenido por 

los shareholders, mediante, entre otros factores, la optimización de 

los contratos establecidos con los diversos stakeholders, siempre 

dentro de los límites legalmente establecidos. El beneficio que los 

stakeholders obtienen se establece en la relación contractual, y el 

remanente que se genere al final del proceso será propiedad 

exclusiva de los shareholders, los cuales deben decidir sobre su 

utilización, bien distribuyéndolo entre los mismos al final del ejercicio, 

bien reinvirtiéndolo en la empresa con la finalidad de incrementar el 

valor de la misma y la capacidad de producir beneficios futuros. En 

síntesis, los shareholders son los que constituyen la empresa 

mediante la aportación de capital, y por tanto, los únicos con derecho 

a decidir sobre la utilización de las plusvalías generadas; así mismo, 

dado que son los que asumen el riesgo de merma o pérdida del 
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capital en función de las decisiones que se tomen, son los únicos con 

derecho a tomar esas decisiones, así las deleguen en un agente o lo 

hagan de forma directa. 

El principio fundamental de la teoría del derecho de propiedad puede 

definirse como que la propiedad de la empresa (entendida la 

propiedad en términos de capital de la organización) genera dos 

derechos exclusivos: el derecho a obtener el beneficio generado por 

la actividad de la empresa y el derecho a decidir (Furubotn y Pejovich 

1972). El primer derecho nace de la identificación entre empresa y 

capital, es decir, el poseedor del capital es el dueño de la empresa, y 

por lo tanto, el único que tiene derecho sobre los resultados de esa 

empresa. El segundo derecho, deviene del primero mediatizado por 

el factor riesgo, y puede enunciarse como un silogismo lógico tal que 

A Λ B  C: puesto que los accionistas reciben un beneficio variable 

en función de los resultados de la empresa; y esos resultados se ven 

afectados por la gestión de la misma, los accionistas tienen derecho 

a tomar las decisiones de gobernanza de la empresa. El resto de los 

participantes en la empresa: trabajadores, proveedores, clientes y 

otros, recibirán un beneficio o retribución pactada en función de la 

Teoría Contractual. 

Basándose en este doble planteamiento, de la teoría de los derechos 

de propiedad y la teoría contractual, se ha  generado la perspectiva 

denominada Teoría de los shareholders y que de forma general se 

atribuye a Friedman (1962), que si no es su autor, quizás sí sea el 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

145 
 

divulgador más relevante de la misma. Las decisiones en la empresa 

corresponden a los propietarios de la misma, en la que se presupone 

que los accionistas son los únicos que arriesgan en la constitución de 

la empresa, y por lo tanto, corresponde a los mismos tomar las 

decisiones, ya que la gobernanza debe ir vinculada a la asunción de 

riesgos. No obstante, como en las corporaciones los propietarios no 

dirigen de forma directa, sino que lo hacen a través de los directivos, 

en quien delegan la dirección, aparece la Teoría de Agencia. La cual 

postula que los directivos, denominados Agentes, no hacen sino 

dirigir la empresa por delegación de los propietarios, denominados: 

Principales; de lo que se deduce que la responsabilidad de los 

Agentes es optimizar los intereses de los Principales; aunque a 

veces, de forma ilícita, pueden anteponer sus propios intereses. La 

Teoría de Agencia reviste gran interés porque va a estar en la base 

de cualquier planteamiento o fundamentación relativa a la 

participación. 

Consecuentemente con la stakeholder theory, la finalidad de la 

empresa, y por tanto, la responsabilidad de sus directivos, no es la 

maximización del beneficio, sino la satisfacción de los intereses de 

los diversos participantes; posteriormente analizaremos como puede 

hacerse esto operativo. 

Una vez aceptada la conclusión de que los stakeholders generan 

valor y asumen riesgos, y que por tanto, tienen derecho a que la 

empresa tenga por objetivo la satisfacción de sus intereses, se nos 
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presentan dos nuevos problemas: el primero referido a los derechos 

de participación en la gobernanza de los stakeholders, en segundo 

lugar el debate sobre quienes deben ser realmente considerados 

como stakeholders. En relación al primer aspecto, la cuestión reside 

en si son meros receptores de dicho valor, o son agentes del mismo 

a través de la participación en el gobierno corporativo. Dicha 

participación se puede considerar como la navaja de Ockham en 

cuanto a la aceptación de los derechos de los stakeholders se 

refiere. Respecto a la segunda cuestión caben diversas 

interpretaciones que van desde el polo más instrumental al más 

altruista29, en base a lo que se entienda por grupo de interés. Así, en 

una versión restringida, por grupo de interés se entenderían sólo los 

1) grupos de presión, es decir, aquellos que pueden realizar acciones 

organizadas que perjudiquen a la empresa; en una versión 

intermedia, deberíamos entender por tales 2) aquellos que invierten y 

arriesgan en la empresa, y que por acción u omisión, pueden 

desarrollar actuaciones coordinadas o individuales, planificadas o 

espontáneas que repercutan en la empresa; mientras que en una 

visión amplia se incluirían también a los 3) grupos de afectados, es 

decir, aquellos que son influidos de forma activa por la actuación de 

la empresa, independientemente que a su vez puedan o no afectar a 

la empresa. En el límite de la propia stakeholder theory cabría hablar 
                                                            
29 No se debe confundir el polo altruista al que nosotros hacemos referencia, que se encuentra en el polo  

de mayor compromiso, con la filantropía que según Nerón y Norman (2008 a y b) se situaría en la 

perspectiva minimalista (polo de menor compromiso social) de la clasificación propuesta por Matten y 

Crane (1995). 
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de los non-stakeholders, entendidos como aquellos que son 

afectados de forma pasiva por la empresa o por el conjunto de 

empresas de un sector, sin que puedan ejercer ninguna actividad de 

presión o influencia sobre ella.  

En respuesta a los dos problemas planteados, el de participación en 

la gobernanza y el de la amplitud de esta participación, nos 

encontramos con cuatro modelos interpretativos, el primero, que 

hace referencia a una participación meramente instrumental en la 

apropiación del valor, con una exclusión explícita de la gobernanza y 

que se identificaría con la perspectiva más instrumental de la 

stakeholder theory (Friedman, 1962). El segundo, que plantearía la 

empresa como un conjunto de relaciones que tiene como finalidad la 

maximización de valor para la totalidad de los stakeholders (Freeman 

et. al., 2008). El tercero, consistente en la Teoría multifiduciaria que 

basada en la teoría contractual, y más específicamente en la de 

Agencia, otorga categoría de principal, no sólo a los accionistas, sino 

al conjunto de stakeholders, generando una obligación al agente de 

crear valor para todos ellos (Goodpaster, 1991; Boatright, 1999, 

2002, 2008). Por último, destacaríamos la conceptualización de 

“Empresa Ciudadana” desarrollada por Neron y Norman (2008), que 

a nuestro entender aporta la posibilidad de que las empresas 

incorporen la responsabilidad con los non stakeholders, aunque 

entendemos que dicho compromiso se encuentra limitado al ámbito 

del país, que es el que otorga la ciudadanía. 
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2.- PERSPECTIVA ANTROPOLÓGICA DEL VALOR: 

SATISFACCIÓN DE INTERESES VARIADOS Y PERSONALES 

Desde una perspectiva clásica se identifica la creación de valor con 

generación de rentas, la monetarización de las rentas limita la 

producción de valor, convirtiendo al valor en un bien limitado. La 

apropiación de un bien limitado y deseable da lugar a un conflicto por 

la apropiación de las rentas, que enfrenta a los agentes implicados: 

accionistas, trabajadores, proveedores, clientes, etc. El resultado de 

la distribución responderá a las relaciones de poder establecidas 

(Porter, 1985; Mintzberg, 1983), esperándose como consecuencia de 

la resolución de dicho conflicto una situación de eficiencia óptima.  

Siendo cierto que en la empresa existen conflictos reales por la 

apropiación de rentas, la teoría de stakeholders va más allá en el 

planteamiento, a través de dos postulados, el primero hace 

referencia a que el valor producido no se equipara con la renta, sino 

con la satisfacción de intereses; y puede ser de naturaleza, material 

o inmaterial. El segundo se refiere a la capacidad interactiva en la 

creación de valor entre los stakeholders. Esta interacción entre 

stakeholders será positiva y se basa en la búsqueda del interés de la 

otra parte, generando un flujo de valor ilimitado, muy superior al valor 

monetario de la relación contractual entre partes. 

El primer postulado, frente a la concepción fixista (fija) del valor que 

lo identifica con dinero, aborda el problema desde una óptima 
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fenomenológica. El valor se define desde la importancia que le da 

aquella persona que lo recibe; normalmente en la recepción de 

bienes materiales existen estándares relacionales, por lo que es 

posible darles un valor monetario. Sin embargo, en el caso de la 

recepción de bienes inmateriales, no existe un estándar de 

transformación a valor monetario, por lo cual, el valor es aquel que la 

persona receptora le atribuye, independientemente del valor que le 

puedan atribuir otras personas y del valor de producción. 

Considerando que el ser humano es un sujeto complejo, mucho más 

amplio que el “homus economicus”, su rango de atribución de valor a 

los bienes que satisfagan sus intereses es muy amplio. Según las 

teorías más aceptadas sobre motivación, como la pirámide de 

Maslow (1943) o la teoría de los dos factores de Herzberg (1976), los 

bienes materiales sólo constituyen un poderoso interés de las 

personas en ausencia de los mismos; ya que cuando se dispone de 

una media subjetivamente suficiente, en relación con el entorno, 

disminuyen drásticamente su valor, y traspasan ese valor a otras 

satisfacciones de carácter inmaterial o espiritual como son factores 

relacionados con la seguridad, la afiliación, el reconocimiento o la 

autorrealización (Maslow, 1943). Desde esta perspectiva, no 

restrictiva, el potencial de generación de valor resulta ilimitado. 

Complementariamente, la generación de este tipo de valor entre 

varios stakeholders puede ser aditiva en lugar de sustractiva. Por 

ejemplo, supongamos que un cocinero de renombre regala un libro 

con recetas propias a una clienta, este acontecimiento se podría 
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interpretar en términos de conflicto en la apropiación de rentas, con 

lo cual el regalo del libro sólo estaría justificado si la eficiencia en la 

respuesta posterior del cliente generara un flujo monetario positivo 

igual o mayor al coste del libro; sin embargo, desde una teoría más 

amplia del valor como satisfacción del interés de las personas, 

posiblemente la satisfacción del cocinero al regalar su libro sea muy 

superior al coste material del mismo, y la satisfacción de la clienta al 

recibirlo también supere ampliamente lo que podría adquirir con el 

valor monetario equivalente al coste. Como se trata de un caso real 

diremos que la generación de valor a través de la entrega y 

recepción de un libro de cocina ha llevado a la organización de 

cursos de cocina en la embajada americana en España; lo que fue 

por parte del cocinero una iniciativa para que la clienta recibiera un 

mayor valor en su establecimiento ha revertido a través de una 

dinámica de generación continúa de valor en una relación de mutuo 

reconocimiento y en la generación de una nueva actividad 

generadora de nuevo valor, tanto tangible como intangible (Retolaza, 

et al., 2010). 

Cuando hacemos referencia a la satisfacción de interés de los 

stakeholders, la consideración fenomenológica del concepto de valor 

genera una nueva perspectiva que permite transcender el conflicto 

por la apropiación, ya que al tratarse de una generación ilimitada de 

valor puede haber una apropiación complementaria no conflictiva. 
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3.- PERSPECTIVA INDUCTIVA DE LOS INTERESES: DE LA 

AGRUPACIÓN POR ROLES A LA AGRUPACIÓN POR 

INTERESES COMUNES 

En la actualidad el problema central de la stakeholder theory es la 

aplicabilidad de la misma (Agle et al., 2008); los intentos 

desarrollados por diversos autores para mejorar esta cuestión 

(Freeman et al., 2008) no están dando los resultados esperados. 

Nuestra propuesta consiste en que el problema de aplicabilidad es 

inherente a la forma en la que se ha desarrollado la propia 

stakeholder theory; la justificación del primer planteamiento ha 

llevado a una formulación deductiva de la teoría. Teniendo en cuenta 

que la orientación de los planteamientos empresariales clásicos ha 

sido hacía los shareholder, la stakeholder theory amplia el número de 

grupos de interés, pero no modifica la interpretación de su 

naturaleza. Es decir, los grupos de interés en realidad se definen por 

el rol que desempeñan en la empresa, asumiéndose a-críticamente 

el supuesto de que el rol define el interés, y que por lo tanto, al 

menos de forma general los individuos incluidos que desempeñan el 

mismo rol en la empresa van a tener unos intereses similares.  

Sin embargo, en la realidad de la empresa nos encontramos con que 

dentro de los diferentes stakeholder existen intereses diversos, e 

incluso contrapuestos, sólo tenemos que fijarnos en los múltiples 

conflictos intra-stakeholders que aparecen de forma habitual en las 

empresas. Conflictos entre accionistas por la estrategia a seguir en la 
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empresa; conflictos ente los propios trabajadores, visualizados en las 

diferentes posturas ante la convocatoria de una huelga; diferencias 

de intereses, e incluso relaciones de competencia, entre los 

proveedores, diferentes intereses entre los clientes en relación con el 

binomio calidad-precio; e incluso conflictos en el seno de una 

comunidad en el caso de confrontación entre dos valores opuestos, 

como pueden ser empleo y contaminación.  

Si bien, la stakeholder theory no ha dejado de lado la diversidad de 

intereses, la solución deductiva por la que ha optado ha impedido e 

impide una resolución real del problema. El dividir a un stakeholder 

en dos subgrupos, como por ejemplo grandes y pequeños 

accionistas, trabajadores con antigüedad y con contratos precarios 

etc. no resuelve el problema, ya que en cada uno de estos subgrupos 

vuelve a aparecer la misma diversidad de intereses, lo cual nos 

obliga a una nueva división y no finalizaría sino en una regresión 

indefinida, que en el caso de las grandes empresas se acercaría 

peligrosamente al infinito. Quizás en el caso de pequeñas empresas 

o empresas en proceso de constitución (Retolaza et  al., 2009) el 

escaso número de individuos implicados haría posible la aplicabilidad 

de este planteamiento, pero en las grandes corporaciones resulta 

inviable. 

Alternativamente, proponemos un acercamiento inductivo a la 

identificación de los intereses de los stakeholders, considerando que 

estos intereses no se definen en función de su rol, sino como 
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agrupación de los intereses reales individuales (stake-person). Desde 

esta perspectiva sería necesario un acercamiento a los intereses 

particulares de cada persona, que permitiera posteriormente su 

agrupación en grupos de intereses reales (stake-clusters). Es cierto 

que desde este planteamiento se asume que la variabilidad de los 

intereses particulares de las personas se pueden sintetizar en un 

conjunto limitado, y por tanto gestionable, pero esto parece algo 

aceptado en el marketing (Lambin, 2003; Kotler y Armstrong, 2009; 

Reinartz et al., 2004) que al fin y al cabo trata de integrar los diversos 

intereses particulares de los clientes, posiblemente uno de los 

colectivos con mayor dispersión en sus intereses. El desarrollo de 

una metodología que permita la identificación, agrupación y posterior 

incorporación a los sistemas de gestión de la empresa de los 

intereses individuales, es un reto pendiente en la aplicabilidad de la 

stakeholder theory. 

El planteamiento inductivo en la aplicabilidad de la stakeholder theory 

puede contribuir a la resolución del problema de ingobernanza 

planteado por Jensen (2002, 2008) en relación con dicha teoría, y en 

especial al planteamiento multifiduciario30 de la misma. Jensen 

plantea que la Teoría Multifiduciaria, y en paralelo la perspectiva 

ontológica, resulta incompatible con el gobierno de la empresa; 

debido a que existen un conjunto de principales con intereses 

                                                            
30 La teoría multifiduciaria se plantea en el marco de la teoría de agencia como respuesta a la paradoja de 

Goodpaster (1991), dicha paradoja plantea que las condiciones ofertadas por el agente al conjunto de 

stakeholders no pueden ser mejores. 
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divergentes y contrapuestos, el agente se convierte en árbitro en la 

satisfacción de los intereses, con lo cual el principal pierde el control 

sobre el agente, ya que éste no debe responder de sus actuaciones 

ante ningún stakeholder concreto. En la práctica, el agente se 

convierte en principal, no siendo de derecho sino de hecho; y sus 

actuaciones resultan incontrolables.  

No obstante, si el modelo inductivo permite desarrollar una 

metodología de identificación y agrupamiento de intereses que facilite 

su objetivación e inclusión en los objetivos del plan de gestión anual, 

esto significaría que se posibilita el control de la actuación del agente 

en relación con la satisfacción de dichos intereses, 

independientemente de que el control lo ejerzan únicamente los 

shareholders o el conjunto de stakeholders. 

 

4.- PERSPECTIVA DE CONJUNTOS BORROSOS: DE LA 

CLARIDAD DE IDEAS A LA COMPLEJIDAD DE LA REALIDAD 

Hasta el momento, de forma implícita, se han considerado los 

stakeholders desde la teoría clásica de conjuntos, es decir, 

asumiendo los presupuestos de que cada stakeholder está formado 

por un conjunto de elementos (personas) con una función de 

pertenencia determinada, que permite su clasificación dicotómica de 

los elementos como perteneciente o no perteneciente al conjunto. 

Tradicionalmente se ha asumido que la función de pertenencia viene 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

155 
 

definida por el rol característico del grupo de interés, no obstante, en 

la práctica la propiedad definidora del criterio suele resultar cuanto 

menos ambigua. ¿Quiénes son los shareholder de una empresa?, 

¿una persona que tiene una acción está en el mismo grupo que una 

que tiene el 90% de la empresa?, y ¿los clientes?, ¿cuántas 

compras, y en que periodo de tiempo deben realizar para 

considerarles como tal?, y qué decir del vecindario, ¿hasta qué 

distancia les vamos a considerar como tales?...Como se puede ver 

en la práctica, el valor de pertenencia no se encuentra claramente 

definido. 

La lógica ordinaria se fundamenta sobre tres pilares: a) todas las 

funciones son funciones veritativas (referentes al valor de verdad), b) 

hay exactamente dos valores veritativos, y c) hay únicamente un 

valor veritativo designado como verdadero y otro designado como 

falso. Frente a esta lógica encontramos la teoría de conjunto borroso 

introducida por Zadeh en 1965 para intentar tratar problemas en los 

cuales la imprecisión tiene un papel fundamental, como es el caso de 

los intereses que agrupan a los stakeholders. Esta imprecisión surge 

de la ausencia de criterios precisos para clasificar a las personas, en 

función de sus intereses, en alguno de los stakeholders. En este 

sentido podríamos considerar que las personas no pertenecen a un 

grupo con grado 1(están) o con grado 0 (no están), sino que 

pertenecen con un cierto grado 'r' (sólo están dentro del grupo en 

cierto grado). Técnicamente, podríamos definir un conjunto borroso 

como una clase de objetos con un grado de pertenencia continuo; tal 
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que se caracteriza por una función de pertenencia que le asigna a 

cada elemento (persona) un grado de pertenencia dentro del rango 

[0,1]. 

La lógica borrosa ya se ha empezado a aplicar con menor o mayor 

acierto a algunos trabajos relacionados con stakeholders, en ámbitos 

tales como la gestión medioambiental (Ducey y Larson, 1999; Wood 

y Rodríguez-Bachiller, 2007; Özesmi y Özesmi, 2004), la 

sostenibilidad del desarrollo (Phillis y Andriantiatsaholiniaina, 2001), 

la compra ecológica de los consumidores (Salgado y Gil Lafuente, 

2005, Gil Lafuente et al., 2006), la evaluación de proveedores 

“verdes” (LU LYY, WU CH y Kuo TC., 2007), responsabilidad social 

corporativa y gobierno corporativo (Saconni, 2007), la sostenibilidad 

en las organizaciones (Muñoz, Rivera y Moneva, 2008), la selección 

de elementos que contribuyen al crecimiento sostenible de la 

empresa (Barcellos y Gil Lafuente, 2009), o a las decisiones en grupo 

(Prodanovic y Simonovic, 2003).  

La utilización de la lógica difusa, que incorpore los aspectos de 

centralidad y grado en relación con los intereses de los stakeholders, 

o en su caso de los stakeclusters, representa un camino prometedor 

en la vinculación de la teoría con la realidad; sin embargo, todavía 

está pendiente el desarrollo de un modelo que permita su utilización 

sistemática para la aplicabilidad de la stakeholder theory en la 

gestión de la empresa. 
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5.- CONCLUSIÓN Y PRINCIPALES LÍNEAS DE INVESTIGACIÓN 

A la fecha, la stakeholder theory se encuentra ampliamente 

aceptada, tanto por investigadores, como por la mayoría de los 

gestores de las empresas más importantes del mundo; sin embargo, 

el deslizamiento hacía planteamientos instrumentales y la 

incapacidad de generar modelos prácticos de aplicabilidad, hacen, 

que hoy más que nunca, nos podamos encontrar con que la teoría 

resulta inoperante en la realidad. 

En este contexto, el artículo realiza cuatro aportaciones 

fundamentales, la primera se refiere a la necesidad de enfocar la 

teoría de stakeholders desde una perspectiva ontológica, lo que 

puede posibilitar que se convierta, incluso, en un nuevo paradigma 

para entender la empresa y las relaciones de ésta con las personas y 

la sociedad. La segunda aportación hace referencia a una ampliación 

en el concepto de valor, evitando la reducción monetarista del 

mismo, la cual justifica más fácilmente el conflicto por la apropiación 

de rentas frente a la generación dialógica de valor que sería 

característica de la stakeholder theory. La tercera aportación se 

centra en realizar un cambio de 180º en el planteamiento actual 

sobre modelos de aplicabilidad, pasando de un planteamiento 

deductivo a uno inductivo, que priorice y agrupe los intereses 

concretos de los individuos, frente a la concepción actual en el que 

se les agrupa por un supuesto interés que teóricamente se 

desprende o debe correlacionar con el rol que desempeñan en la 
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empresa. La última aportación, incide en la sustitución de la teoría 

subyacente de conjuntos clásica, que difícilmente refleja la compleja 

realidad de los stakeclusters, por la de conjuntos borrosos. 

En su conjunto, estas aportaciones pueden permitir el desarrollo de 

un nuevo modelo de aplicabilidad de la stakeholder theory, que 

posibilitaría, por una parte, salvar el estancamiento relativo a su 

utilización en ámbitos de gestión; y por otra, solucionar el problema 

de ingobernanza de Jensen, independientemente de que se aceptara 

la incorporación de los stakeholders como participantes en la 

gobernanza de la empresa, o simplemente como sujetos de derechos 

en cuanto a la satisfacción de sus intereses. Aunque la perspectiva 

que nosotros proponemos es la ontológica, las tres restantes 

aportaciones se podrían utilizar sin una aceptación previa de este 

planteamiento, siendo incluso útiles desde otras perspectivas como 

la instrumental, la normativa o la descriptiva (Donaldson y Preston, 

1995). 

La principal línea de investigación que se sigue en el presente trabajo 

es la de desarrollar un modelo funcional de aplicabilidad, que 

basándose en las aportaciones señaladas, se pueda usar de forma 

sistemática para incorporar a los sistemas de gestión habituales: plan 

estratégico, cuadro de mando integral y plan anual de gestión, la 

satisfacción de los intereses de los stakeholders como objetivo de la 

empresa. 
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1.- STAKEHOLDER MARKETING DENTRO DEL MARCO 

CONCEPTUAL DEL MARKETING 

Stakeholder marketing es un concepto que surge al hacer confluir la 

stakeholder theory con la disciplina y práctica del marketing. Sobre 

este particular se pueden plantear una serie de cuestiones que 

trataremos de clarificar en la parte de trabajo restante. La primera de 

ellas, se refiere a si tiene cabida la stakeholder theory dentro del 

actual marco conceptual del marketing y de acuerdo al desarrollo y 

evolución de la disciplina y práctica del marketing. La segunda de 

ellas, plantea si es necesario integrar la stakeholder theory en el 

marketing y qué supondría. La tercera y última, cuestiona cómo 

ayudaría al avance de la stakeholder theory el conocimiento de la 

disciplina.  

La aproximación conceptual al Marketing resulta compleja por la 

diversidad de acepciones que le han sido otorgadas a lo largo de su 

historia. Es una disciplina que a pesar de su relativa corta vida como 

disciplina científica, o quizás debido a ello precisamente, ha 

reexaminado sus planteamientos y todavía sigue haciéndolo de 

manera que adopta diferentes conceptualizaciones en función de la 

época y del autor u organización tomada como referente. 

En nuestro propósito de analizar el desarrollo conceptual del 

marketing y su encaje con la perspectiva stakeholder, nos serviremos 

de las definiciones oficiales publicadas por la Asociación Americana 
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de Marketing (AMA), dado el papel que las mismas juegan en la 

delimitación de la disciplina. En la última década y con el ánimo de 

reflejar de forma más fidedigna, en cada momento, el estado actual 

de la disciplina, la Asociación Americana de Marketing se 

comprometió a revisar  la definiciónde marketing cada cinco años. 

Desde su nacimiento, la AMA ha formulado 5 definiciones oficiales de 

marketing. Las dos primeras han durado 70 años, las otras tres se 

han aprobado desde mediados de la década pasada.  

Pese a la evolución que sufrió el marketing desde sus orígenes hasta 

la década de los ochenta, la primera definición proporcionada por la 

AMA en 193531 se mantuvo hasta 1985. La definición originaría de la 

AMA reducía el marketing al área económico-empresarial, obviando 

su aplicación al ámbito de las organizaciones no lucrativas. Así 

mismo, limitaba las relaciones y transacciones a los flujos de bienes 

y servicios, sin considerar otros intercambios o tipos de flujos (como 

ideas o información). Fruto de esta visión tan limitada, en la década 

de los sesenta tuvo lugar una importante discusión sobre el 

contenido del marketing y su ámbito de aplicación. Es en esta 

década donde surgen nuevas propuestas que ampliarán el alcance 

del Marketing. Así, a finales de la década de los sesenta, Kotler y 

Levy (1969 a) defienden la ampliación del alcance del marketing a 

todo tipo de organizaciones, tengan o no finalidad de lucro. Dos años 

                                                            
31 “Marketing es el resultado de las actividades empresariales que dirigen el flujo de bienes y servicios 
desde el productor hasta el consumidor o usuario” (AMA, 1935, citado por Gundlach y Wilkie, 2010).  
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más tarde, Kotler y Zaltman (1971) acuñan el concepto de Marketing 

Social; y al año siguiente, Kotler (1972) reflexiona sobre el concepto 

de intercambio, considerándolo como un intercambio de valor entre 

dos partes. Este valor no se limita a bienes, servicios y dinero, sino 

que incluyen otros aspectos como tiempo, energía y emociones. A 

partir de esta puntualización sobre el intercambio, Kotler propone una 

perspectiva genérica de marketing32 que centrada en el concepto de 

intercambio posibilita la ampliación del ámbito de actuación del 

marketing a todo aquello que pueda ser objeto de intercambio. Fruto 

de estas y otras muchas reflexiones, en la segunda mitad de la 

década de los setenta se puede afirmar que existía un consenso 

generalizado en la comunidad científica acerca de la consideración 

del paradigma del intercambio como núcleo de las actividades y del 

carácter científico del marketing (Alderson, 1957; Kotler y Levy, 

1969a; Kotler, 1972; Hunt, 1976 y 1983, y Bagozzi, 1974, 1975 a, 

1977, 1979, 1980, 1986, 1995), el cual sirve de base para la 

ampliación del concepto y alcance del marketing a ámbitos fuera de 

la gestión empresarial y a todo tipo de intercambios. 

                                                            
32 “El marketing se ocupa específicamente de cómo se crean, estimulan, facilitan y valoran las 
transacciones o intercambios” (Kotler, 1972). En este concepto ampliado de marketing se pueden 
distinguir tres niveles, tal y como los identifica y describe su autor: El primer nivel, denominado 
tradicional, se centra exclusivamente en el intercambio económico. En  el segundo nivel se prescinde de 
la condición necesaria de la existencia de un pago para la obtención de un bien. El producto se define por 
la utilidad o el valor subjetivo que representa para el consumidor o usuario. En el tercer nivel se prescinde 
de la consideración de que las transacciones se produzcan entre una organización y un grupo de clientes. 
Una organización no sólo establece relaciones de intercambio con sus clientes, sino que también las 
mantiene con todos los públicos de su entorno: proveedores, acreedores, empleados, gobierno, público en 
general, agentes y otras instituciones públicas. 
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La nueva definición aprobada por la AMA en 198533 incorporaba los 

planteamientos anteriormente citados. Esta definición, que por 

integradora de concepciones manifiestas hasta entonces, por parte 

de los referentes en la disciplina, encontró una amplia aceptación; 

fue nuevamente modificada en 200434. Al igual que la definición 

anterior, la nueva trataba de recoger las principales líneas de 

investigación que desde la década de los noventa se iban 

desarrollando en la disciplina, especialmente las relativas al 

marketing relacional y la orientación al mercado. 

El primer eslabón entre la teoría clásica de marketing y el 

Stakeholder Marketing lo podemos encontrar en la Orientación al 

Mercado, concepto que nace de la confluencia entre el marketing y la 

dirección estratégica (Webster, 1988), teniendo su principal 

antecedente en la obra de Peter Drucker (1954). Los trabajos más 

relevantes de esta orientación son las propuestas realizadas por: 

Kohli y Jaworski, (1990); Naver y Slater (1990); Ruekert (1992); 

Deshpandé et al (1993) y Day (1994). Dejando al margen el debate 

generado sobre la identidad o diferenciación entre el marketing 

                                                            
33 “Marketing es el proceso de planificación y ejecución de la concepción, fijación de precio, promoción y 
distribución de ideas, bienes y servicios para crear intercambios que satisfagan objetivos de los individuos 
y de las organizaciones” (AMA, 1985, citado por Gundlach y Wilkie, 2010).  

34 ”Marketing es una función de la organización y un conjunto de procesos para crear, comunicar, y 
entregar valor a los clientes y para gestionar la relación con los clientes de manera que beneficien a la 
organización y a sus stakeholder” (AMA, 2004, citado por Gundlach y Wilkie, 2010).  



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

164 
 

orientado al cliente y el marketing orientado al mercado35; el conjunto 

de autores coinciden en considerar que es beneficioso para las 

empresas desarrollar una orientación hacía el mercado, entendida 

por tal, la generación de una cultura que priorice la satisfacción de 

las necesidades de los clientes en el marco de una situación 

competitiva, a través de la generación e implementación de 

estrategias que satisfagan las necesidades e intereses de los clientes 

(Narver y Slater, 1990; Ruekert, 1992). Estos estudios marcan el 

inicio de una época prolífica en publicaciones que se centran 

fundamentalmente en tres aspectos: 1) La generación de escalas de 

medida de la orientación al mercado; 2) La realización de estudios 

empíricos que relacionan el nivel de orientación al mercado con 

diferentes aspectos de la rentabilidad empresarial, en algunos casos 

se ha vinculado también con resultados en clientes y trabajadores, 

incluyéndose en muchos de ellos variables moderadoras y 

mediadoras que fortalecen o debilitan la orientación al mercado y que 

pudieran afectar a los resultados. Los hallazgos de estos estudios 

avalan, de forma mayoritaria, que el grado de orientación al mercado 

de una empresa tiene efectos positivos en los resultados financieros 

de la empresa; y 3) Los mecanismos que facilitan a las empresas 

mejorar su implementación en el mercado (Raaij, Stoelhorst, 2008). 

                                                            
35 Algunos autores discrepan de esta similitud y otorgan diferentes significados a la orientación al cliente 

y al mercado, por ejemplo, Naver y Slater (1998) o Kholi y Jaworski (1993) consideran la orientación al 

mercado como una evolución o desarrollo de la orientación al cliente. Orientación al mercado representa 

habilidades superiores en la comprensión y satisfacción de clientes, Day (1994). 
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De forma sintética, podemos concluir que “la orientación al mercado 

no es un fin en sí misma, sino un medio para desarrollar una ventaja 

competitiva sostenible y, a partir de ahí, obtener un rendimiento 

superior” (Barroso y Martín, 1999: 236). Rendimiento entendido de 

forma mayoritaria, con carácter financiero, y dentro de los objetivos 

de la empresa.  

Los antecedentes conceptuales del Marketing Relacional se tienden 

a sitúar principalmente en los estudios realizados por autores de la 

Escuela Nórdica en el ámbito del marketing de servicios y en el 

marketing industrial. Así, la aparición y desarrollo del marketing 

relacional se produce a partir de las reflexiones que se vienen 

sucediendo en distintos ámbitos del marketing, como el marketing de 

servicios (Berry, 1983 y 1995; Bitner, 1995; Christopher et al., 1994; 

Grönroos, 1989, 1994 a y 1995; Gummesson, 1987 y 1996; entre 

otros), el marketing de los mercados de consumo y los canales de 

distribución (Bagozzi, 1995; Nevin, 1995; Peterson, 1995; Sheth y 

Parvatiyar, 1995, entre otros), el marketing industrial (Anderson, 

1995; Webster, 1992 y Gassenheimer et al.1998, entre otros); así 

como de otras áreas relacionadas (Day, 1995; Johansson, 1995 y 

Varadarajan y Cunnigham, 1995).  

El marketing relacional aporta en la práctica del marketing una 

evolución en el alcance de su objeto de estudio, pasando de la 

transacción aislada a las relaciones de intercambio. Esto ha supuesto 

considerar que el objetivo de la acción comercial no es sólo 
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conseguir una transacción, sino el establecimiento de relaciones 

estables y, duraderas y mutuamente beneficiosas para las partes.  

Dentro de esta nueva tendencia cabe añadir también que los 

precursores de la perspectiva más globalizadora del marketing 

relacional, consideran que una empresa no podrá satisfacer las 

necesidades de sus clientes y mantener relaciones duraderas con 

ellos, si su cooperación con las otras partes implicadas no es 

igualmente sólida y basada en los mismos principios de relación. Por 

esta razón, el marketing relacional también se define a través de la 

red de relaciones que se establece entre los diferentes públicos 

implicados, en último término, en la relación con el cliente. Esta 

perspectiva encaja perfectamente con la posible satisfacción de 

intereses de los agentes (stakeholders) implicados en la relación con 

la empresa. 

Una vez más, son los autores de la denominada Escuela Nórdica 

(Gummesson, 1996), quienes comenzaron a enfatizar la importancia 

de esta dimensión, las redes de relaciones, para la definición del 

marketing relacional. Este hecho supone la inclusión, al menos de 

forma teórica, de la conveniencia de establecer relaciones con un 

mayor número de individuos o grupos más allá del cliente; esto es, la 

consideración de un amplio abanico de stakehoders.  

A pesar de esta línea sumamente interesante a nuestro entender, por 

el momento de su aparición, coincidente con el desarrollo de la 
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orientación al mercado, el enfoque relacional ha puesto el énfasis de 

forma mayoritaria en el establecimiento de relaciones duraderas y 

rentables de la empresa con el cliente y teniendo así mismo, en 

cuenta la influencia de los competidores. Ferrell et al. (2010), 

justifican el hecho de que la orientación al mercado se centre en los 

clientes y competidores por la dificultad que supondría gestionar 

atendiendo las necesidades de los diferentes stakeholders, que no 

están necesariamente alineadas. Este reto es la razón por la que la 

orientación al mercado se centra  en los clientes y competidores para 

ser más rentable. 

La nueva definición de marketing aprobada por la AMA en 2004: 

“Marketing es una función de la organización y un conjunto de 

procesos para crear, comunicar, y entregar valor a los clientes y para 

gestionar la relación con los clientes de manera que beneficien a la 

organización y a sus stakeholder” (Gundlach y Wilkie, 2010:90), 

aunque actualiza la disciplina al recoger estas perspectivas, tuvo 

escasa aceptación debido a la limitación que otorgaba al ámbito de 

actuación del marketing. Diferentes académicos entendían que la 

definición respondía más a la conceptualización de la dirección de 

marketing, que al verdadero campo de estudio de la disciplina 

(Gundlach y Wilkie, 2009). Esta definición, no obstante, presentaba a 

nuestro entender dos bondades que cabe destacar. La primera de 

ellas es que el concepto de intercambio, considerado como núcleo 

central del marketing, hasta entonces, desaparece de la nueva 

definición formal de marketing, y se pone el foco en la creación y 
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entrega de valor a través de las relaciones con el cliente. Esto orienta 

la gestión hacia la satisfacción de intereses y necesidades 

subyacentes. La segunda es que los resultados de las actuaciones 

de marketing trascienden a los de la propia empresa para dar cabida 

a la totalidad de stakeholders.  

La siguiente definición de la AMA, formulada en 2007, fue 

desarrollada como respuesta a las críticas realizadas por los 

académicos y miembros de la AMA. La definición revisada define al 

marketing como: “la actividad, conjunto de instituciones y procesos 

para crear, comunicar, entregar e intercambiar ofertas que tienen 

valor para los clientes, consumidores, socios y la sociedad en 

general” (AMA, 2007). 

Esta nueva definición representa de forma más apropiada el 

verdadero campo de estudio de la disciplina marketing (Gundlach y 

Wilkie, 2009). El intercambio, muy importante en el desarrollo de la 

disciplina, vuelve a figurar en la nueva definición pero no es el 

elemento central de la misma. Por primera vez, la definición formal 

de la AMA no incluye ningún reconocimiento explícito del beneficio 

directo que genera la práctica y actividad del marketing, hacia la 

organización y los individuos (AMA, 1985, citado por Gundlach y 

Wilkie, 2010) o para la organización y los stakeholders (AMA, 2004, 

citado por Gundlach y Wilkie, 2010). La realización de acciones de 

marketing beneficia tanto a clientes, consumidores, socios y la 

sociedad en general. Por último, el esfuerzo de marketing se centra 
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en la provisión de valor a largo plazo. 

La definición actual es del año 2013 y establece “El marketing es la 

actividad, el conjunto de instituciones y procesos para crear, 

comunicar, entregar, y el intercambio de ofertas que tienen valor para 

los clientes, accionistas y la sociedad en general” (AMA, 2013). 

Tras este breve repaso histórico de la disciplina se pueden observar 

diferentes aproximaciones y divergencias entre Marketing y la 

stakeholder theory que comentamos a continuación. 

Hoy en día, nadie discute la existencia de un nuevo escenario y 

contexto empresarial donde han aparecido nuevos stakeholders y/o 

aquellos tomados como referentes en los procesos de gestión han 

modificado su comportamiento. La nueva situación y coyuntura 

económica nos deja claros ejemplos en los que, por ejemplo, la 

supervivencia de las empresas se ve condicionada por la escasez de 

tesorería y no tanto por no tener clientes. Así, las entidades 

financieras como proveedores de recursos financieros se han 

convertido en un stakeholder clave en la supervivencia de las 

empresas. Por su parte, el marketing ha ido evolucionando desde 

sus orígenes hasta la actualidad y se ha observado una ampliación 

del foco centrado en el cliente a otros stakeholders. Así, la 

orientación al mercado hace referencia no sólo a los clientes 

actuales, sino también a los potenciales y tiene en cuenta la 

influencia de los competidores. Por su parte, el marketing relacional 
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amplia todavía más este enfoque incluyendo la práctica totalidad de 

los stakeholder en la empresa.  

Ahora bien, el hecho de reconocer que una empresa conoce y tiene 

en consideración los intereses de su stakeholders, no implica que los 

mismos sean satisfechos ni que se gestione atendiendo a los 

mismos, ni que todos estén en igualdad de condiciones para ser 

satisfechos. Así, si bien es cierto que, son numerosos los trabajos en 

la literatura del marketing que tienen en consideración los intereses 

de diferentes stakeholder transcendiendo al cliente, en la mayoría de 

ellos la satisfacción de los intereses por parte de la empresa 

generalmente se vincula con el poder del stakeholder para afectar a 

los objetivos de la empresa. Una de las razones que explica el por 

qué los interés y necesidades de los clientes se anteponen a la 

satisfacción de los intereses de otros stakeholders, es por su 

probada y aceptada relación con los resultados empresariales. Así, 

en muchos casos la satisfacción de los intereses de los stakeholders 

por parte de la empresa no es un objetivo en sí, el objetivo final 

último buscado no es tanto su mera satisfacción, per se, sino un 

mero medio que posibilita a la empresa alcanzar sus objetivos. Esta 

utilización instrumental de la gestión de los intereses de los 

stakeholders ha tenido un amplio desarrollo en algunas actuaciones 

de RSE y/o de marketing, especialmente en el ámbito de la 

comunicación, a través de la manipulación de percepciones 

provocando un problema importante de imagen a la disciplina de 

marketing. 
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La argumentación precedente permite por tanto afirmar que según la 

clasificación de Donalson y Preston (1995), muchos trabajos en la 

disciplina marketing tendrían cabida en los denominados dentro de la 

categoría instrumental y no tanto en la normativa. A nuestro entender 

este enfoque instrumental está mejor representado en la stockholder 

o shareholder theory y no tanto en la stakeholder theory. “Reconocer 

que la disciplina de marketing examina las relaciones con múltiples 

stakeholders no significa que los académicos de marketing acepten 

la teoría stakeholder en su globalidad. Cuando acepten una 

perspectiva genuina stakeholder, sus ideas y modelos se parecerán 

mucho a los de gestión” (Freeman et al, 2010). 

Otra aproximación del marketing hacia la stakeholder theory se 

realiza desde el concepto de valor y su generación. La definición del 

año 2004 parece que sería la que mejor recoge la orientación 

stakeholder. En primer lugar, prescinde del paradigma del 

intercambio por el de generación de valor. El paradigma del 

intercambio presenta algunas limitaciones importantes en la práctica 

del marketing mientras que la generación de valor podría llevar 

incluso a ampliar el horizonte de la disciplina al entender el núcleo 

del marketing como la co-creación de valor más que la creación de 

valor o el valor del intercambio (Sheth y Uslay, 2007). De forma 

adicional, esta conceptualización del marketing amplia los resultados 

de las actuaciones de marketing transcendiendo a la propia empresa 

para dar cabida a la totalidad de stakeholders. En este contexto, 

Stakeholder Marketing emerge como una línea de pensamiento 
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cercana al marketing relacional, pero capaz de ampliar su 

perspectiva. 

Aunque diversos trabajos han tratado de abordar la orientación hacia 

los stakeholder en Marketing, el primero lo desarrollan los autores 

Miller y Lewis (1991) a comienzos de la última década del siglo 

pasado. Stakeholder Marketing es un concepto que se ha utilizado en 

el ámbito de marketing con diferentes significados, se puede decir 

que aparece y adquiere rigor de manera formal con el nacimiento del 

“Stakeholder Marketing Consortium36”, un proyecto conjunto entre 

Aspen Institute´s Business and Society Program y Boston University. 

Este foro que nace como un proyecto de colaboración entre los 

principales investigadores y profesionales en marketing, fue 

concebido para generar una nueva línea de investigación en 

marketing que superara la perspectiva centrada exclusivamente en el 

cliente y que considera a este como el principal stakeholder de las 

actividades de marketing; y donde las empresas son las principales 

beneficiarias, con la maximización del beneficio como objetivo 

principal. El objetivo al que responde su creación es demostrar que la 

adopción de la perspectiva stakeholder genera nuevos 

planteamientos y cuestiones de investigación que son relevantes 

para toda la comunidad académica. En el marco de este proyecto y 

con el apoyo del Marketing Science Institute se han celebrado hasta 

                                                            
36 Mas información sobre Stakeholder Marketing Consortium en: http://stakeholder.bu.edu/index.html 
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el momento dos congresos en los años 2007 y 2008 abordando esta 

temática. 

Stakeholder Marketing fue definido en el año 2007 por el Stakeholder 

Marketing Consortium (Bhattacharya y Kroschum, 2008) como: ”la 

orientación a la que tienden las actividades de marketing de una 

empresa que va más allá de la consideración de los consumidores 

como público objetivo primario para incluir a otros que pueden ser 

afectados por sus actividades”.  

A nuestro entender, la definición aportada es sumamente acertada y 

presenta dos implicaciones muy importantes sobre las que 

reflexionamos a continuación. La primera de ellas, es que amplía la 

responsabilidad de las actuaciones de marketing, al exigirle 

comprender el impacto global que el marketing debe tener en todos 

los stakeholders. La segunda, es que recoge la verdadera esencia de 

la Teoría Stakeholder al otorgar legitimidad a todos los stakeholders 

por el propio hecho de serlo y no por el poder que tienen, al poder 

afectar a la empresa en sus objetivos finales. Este concepto ha sido 

posteriormente desarrollado por diversos autores: Bhattacharya, 

2010, Chakravorti, 2010, Mish y Scammon, 2010, Smith et al., 2010, 

Hult et al., 2011, Laczniak y Murphy, 2012).  

2.- STAKEHOLDER MARKETING Y LA STAKEHOLDER THEORY 

El planteamiento “Stakeholder Marketing” puede hacerse con 

diferentes niveles de amplitud desarrollándose en un continuo que 
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nos llevaría desde la perspectiva más reducida a la más amplia en 

base, fundamentalmente, a lo que se entienda por stakeholder. Así, 

la visión más reducida es aquella en la que el planteamiento 

stakeholders sería únicamente ampliable a los clientes y a aquellos 

otros agentes (stakeholders) implicados en el proceso de venta. La 

más amplia englobaría a la totalidad de los stakeholders. Por otra 

parte, la dirección de la empresa puede atender los intereses de los 

stakeholders considerando los mismos como legítimos o bajo una 

perspectiva instrumental para el resultado económico de la empresa. 

Esto nos permite un análisis matricial bidireccional, donde una 

dimensión reflejaría la variable orientación a los shareholders versus 

orientación a los stakeholders, y la otra, la centralidad únicamente de 

los clientes versus conjunto de stakeholders de la empresa. 
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Gráfico 2: Matriz orientación stakeholder 

 

Fuente: elaboración propia 

Si bien, tanto los teóricos como los profesionales del ámbito de 

marketing, han tenido en cuenta los consejos de Levitt (1960) para 

evitar lo que denominó "miopía en marketing", siguiendo a Smith et 

al. (2010) entendemos que el stakeholder marketing orientado 

únicamente al cliente, o a los stakeholders vinculados 

exclusivamente al proceso de venta, supondría una nueva “miopía de 

marketing”, que según los autores citados manifiesta tres 

características interrelacionadas: 1) Foco unívoco en el cliente con la 

exclusión de otros stakeholders, (2) Definición demasiado limitada 

del cliente y sus necesidades, y (3) Falta de reconocimiento de un 

nuevo contexto social de la empresa que implica la necesidad de 

abordar múltiples stakeholders. 
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Bajo una definición amplia de stakeholder, la gestión en marketing 

debería centrarse en el conocimiento, agrupación y gestión de los 

intereses de dichos stakeholders. La gestión de los mismos exige su 

armonización y la dirección de una empresa, al igual que el director 

de una orquesta debería, de forma armónica, equilibrar estos 

diferentes intereses de forma equilibrada sin que prevaleciera el de 

algún grupo de stakeholders respecto al resto, a lo largo del tiempo. 

La exigencia de satisfacción de los intereses del conjunto de 

stakeholders encuentra su fundamento en la propia naturaleza de la 

empresa, la cual se definiría, no como una red de contratos sino 

como una red de relaciones entre stakeholders, donde todos aportan 

valor y asumen riesgos. y por tanto, todos deben obtener a cambio 

cierta satisfacción de sus necesidades. La preocupación de la 

empresa por los intereses de los stakeholders se fundamenta en su 

legitimidad y no en las repercusiones potenciales o reale que pueda 

tener para la empresa, el hecho de no satisfacerlas.  

La conocida máxima de Darwin sobre que no son los más fuertes e 

inteligentes los que sobreviven sino los que mejor se adaptan a su 

entorno, bien puede aplicarse al mundo empresarial. Ya que no 

sobrevivirán las empresas más grandes, ni las que tengan mayores 

recursos financieros, tecnológicos o humanos, si ninguna de estas 

condiciones permite a la empresa una adecuada adaptación a su 

entorno. De ahí, que la empresa ha de crear una filosofía de ajuste 

permanente a su entorno si quiere sobrevivir sabiendo que éste 

cambia continuamente. Aunque la orientación a los stakeholders es 
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aparentemente deseada, aceptada y lógica, tiene una serie de 

problemas actuales en su desarrollo. Siguiendo al propio Freeman 

(2010) podemos destacar los siguientes: 

1.- Problema de fundamentación. Incompleto entendimiento de lo que 

supone la orientación stakeholder. Muchos de los desacuerdos 

acerca de la stakeholder theory se deben a los diferentes conjuntos 

de teorías de fondo. 

2.- Problema de valorización. Conflicto entre el corto plazo y el largo 

plazo, donde se da un exceso de énfasis en medidas financieras a 

corto plazo sobre el desarrollo de la empresa. 

3.- Problema de agencia. Priorización de los top manager sobre la 

importancia del cliente o de otros stakeholders. 

4.- Problema de resiliencia. La orientación stakeholder implica un 

cambio constante a medida que los intereses de los stakeholders 

evolucionan y el cambio en las organizaciones es generalmente 

difícil. 

5.- Problema de indicadores. Inexistencia de indicadores de lo que 

supone una verdadera orientación stakeholder. 

6.- Problema de herramientas. Falta de herramientas y 

conocimientos para lidiar con la gestión de múltiples stakeholders. 

Aspecto en relación al cual, el marketing acostumbrado durante 

décadas a tratar con la identificación y satisfacción de los intereses 

de los clientes, puede aportar instrumentos de gran valor que 

permitan avanzar en la aplicabilidad de la Teoría. 
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Los tres primeros problemas tienen su ámbito de resolución alejado 

del marketing, pero los otros tres problemas se pueden agrupar en 

un problema general de aplicabilidad que en este momento es el 

gran problema de la stakeholder theory. 

 

3.- IMPLEMENTACION DE LA ORIENTACIÓN STAKEHOLDER 

En la actualidad el problema central de la stakeholder theory es la 

aplicabilidad de la misma (Agle et al., 2008); los intentos 

desarrollados por diversos autores para mejorar esta cuestión 

(Freeman el al., 2008), no están dando los resultados esperados. 

Nuestra propuesta consiste en que el problema de aplicabilidad es 

inherente a la forma en la que se ha desarrollado la propia 

stakeholder theory; la justificación del primer planteamiento ha 

llevado a una formulación deductiva de la teoría. Teniendo en cuenta 

que la orientación de los planteamientos empresariales clásicos ha 

sido hacía los shareholder, la stakeholder theory amplía el número de 

grupos de interés, pero no modifica la interpretación de su 

naturaleza. Es decir, los grupos de interés en realidad se definen por 

el rol que desempeñan en la empresa, asumiéndose a-críticamente 

el supuesto de que el rol define el interés, y que por lo tanto, al 

menos de forma general, los individuos incluidos que desempeñan el 

mismo rol en la empresa van a tener unos intereses similares. 
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Sin embargo, en la realidad de la empresa nos encontramos con que 

dentro de los diferentes stakeholders existen intereses diversos, e 

incluso contrapuestos, sólo tenemos que fijarnos en los múltiples 

conflictos intra-stakeholders que aparecen de forma habitual en las 

empresas. Conflictos entre accionistas por la estrategia a seguir en la 

empresa; conflictos ente los propios trabajadores, visualizados en las 

diferentes posturas ante la convocatoria de una huelga; diferencias 

de intereses, e incluso relaciones de competencia, entre los 

proveedores, diferentes intereses entre los clientes en relación con el 

binomio calidad-precio; e incluso conflictos en el seno de una 

comunidad en el caso de confrontación entre dos valores opuestos, 

como pueden ser empleo y contaminación.  

Si bien, la stakeholder theory no ha dejado de lado la diversidad de 

intereses, la solución deductiva por la que ha optado ha impedido e 

impide una resolución real del problema. El dividir a un stakeholder 

en dos subgrupos, como por ejemplo grandes y pequeños 

accionistas, trabajadores con antigüedad y con contratos precarios 

etc. no resuelve el problema, ya que en cada uno de estos subgrupos 

vuelve a aparecer la misma diversidad de intereses, lo cual nos 

obliga a una nueva división y no finalizaría sino en una regresión 

indefinida, que en el caso de las grandes empresas se acercaría 

peligrosamente al infinito. Quizás en el caso de pequeñas empresas 

o empresas en proceso de constitución (Retolaza et al., 2009) el 

escaso número de individuos implicados haría posible la aplicabilidad 
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de este planteamiento, pero en las grandes corporaciones resulta 

inviable. 

Alternativamente, proponemos un acercamiento inductivo a la 

identificación de los intereses de los stakeholders, considerando que 

estos intereses no se definen en función de su rol, sino como 

agrupación de los intereses reales individuales (stake-person). Desde 

esta perspectiva sería necesario un acercamiento a los intereses 

particulares de cada persona, que permitiera posteriormente su 

agrupación en grupos de intereses reales (stake-clusters). Es cierto 

que desde este planteamiento se asume que la variabilidad de los 

intereses particulares de las personas se pueden sintetizar en un 

conjunto limitado, y por tanto gestionable, pero esto parece algo 

aceptado en el marketing (Lambin, 2003; Kotler y Armstrong, 2009; 

Reinartz et al., 2004) que al fin y al cabo trata de integrar los diversos 

intereses particulares de los clientes, posiblemente uno de los 

colectivos con mayor dispersión en sus intereses. El desarrollo de 

una metodología que permita la identificación, agrupación y posterior 

incorporación a los sistemas de gestión de la empresa de los 

intereses individuales, es un reto pendiente en la aplicabilidad de la 

stakeholder theory. 

El planteamiento inductivo en la aplicabilidad de la stakeholder theory 

puede contribuir a la resolución del problema de ingobernanza 

planteado por Jensen (2002, 2008) en relación con dicha teoría, y en 
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especial al planteamiento multifiduciario37 de la misma. Jensen 

plantea que la Teoría Multifiduciaria, resulta incompatible con el 

gobierno de la empresa; debido a que existen un conjunto de 

principales con intereses divergentes y contrapuestos, el agente se 

convierte en árbitro en la satisfacción de los intereses, con lo cual el 

principal pierde el control sobre el agente, ya que éste no debe 

responder de sus actuaciones ante ningún stakeholder concreto. En 

la práctica el agente se convierte en principal, no siendo de derecho 

sino de hecho; y sus actuaciones resultan incontrolables.  

No obstante, un planteamiento inductivo permitiría desarrollar una 

metodología de identificación y agrupamiento de intereses que facilite 

su objetivación e inclusión en los objetivos del plan de gestión anual, 

esto significaría que se posibilita el control de la actuación del agente 

en relación con la satisfacción de dichos intereses, 

independientemente de que el control lo ejerzan únicamente los 

shareholders o el conjunto de stakeholders. Dicho planteamiento, 

exige considerar los intereses de múltiples stakeholders en el diseño, 

implementación, y evaluación de la estrategia de marketing. Bajo 

esta premisa, la empresa debería hacer uso de las múltiples 

herramientas de marketing que, si bien y de forma mayoritaria han 

sido empleadas para conocer al cliente, pueden ser utilizadas para 

                                                            
37 La teoría multifiduciaria se plantea en el marco de la teoría de agencia como respuesta a la paradoja de 

Goodpaster (1991), dicha paradoja plantea el problema de que el agente, al actuar fiduciariamente en 

relación al principal, no puede ofrecer mejores condiciones a los stakeholders de las que estarían 

dispuestos a ofrecer los propios shareholder. 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

182 
 

conocer los intereses de la totalidad de stakeholders. Tanto el uso de 

fuentes primarias, como secundarias como las técnicas de 

investigación cualitativa y cuantitativa pueden ser empleadas para 

proporcionar conocimiento sobre los diferentes stakeholders. No 

obstante, la aportación del Marketing a la stakeholder theory no se 

limitaría a dotarla de un conjunto de herramientas aunque estas 

fueran de gran utilidad, la principal aportación consistiría en abordar 

la naturaleza de la empresa desde la perspectiva propia del 

marketing de intercambio de valor continuado en el tiempo, entre una 

organización y todos los stakeholders (clientes en sentido amplio) 

que intercambian valor en el seno de la misma. 

El modelo inductivo o de marketing, de gestionar el intercambio de 

valor entre los stakeholders, que proponemos consta de los 

siguientes pasos: 

1.- Identificación de stakeholders, entendidos como grupos que 

comparten un determinado rol en la empresa y que tiene algún tipo 

de interés legítimo en la misma. 

2.- Identificación de los intereses reales de las personas que forman 

los grupos de stakeholders reales (stake-person). 

3.- Agrupación de los intereses (stakecluster) en función de la 

amplitud de distribución y la fuerza de los mismos. Será necesario 

considerarlos como conjuntos borrosos, ya que la intensidad del 
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deseo de cada persona para un mismo interés puede ser muy 

variada. 

4.- Elaboración de un mapa de intereses en el que se visualicen los 

intereses multistakeholders (compartidos por varios stakeholders), y 

los intereses que entran en conflicto. 

5.- Proceso decisional sobre el modelo de distribución de valor que 

optimice el equilibrio en la satisfacción de los diversos intereses de 

los stakeholders. 

6.- Incorporación de dichos intereses en los instrumentos de gestión 

de la empresa, a través de una modificación del cuadro de mando 

integral. 

El planteamiento propuesto de marketing encaja mucho mejor con la 

concepción procesual que con la sistemática, ya que el marketing no 

sería considerado en la empresa como un área de relación con los 

clientes o las ventas, sino como un proceso de intermediación entre 

la gestión y los stakeholders de la empresa estructurado en una 

doble dirección. 
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Gráfico 3: Marketing como enlace entre los stakeholders y la gestión 

 

Fuente: elaboración propia. 
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CAPÍTULO VI.- ANÁLISIS EXPLORATORIO: DE LOS GRUPOS DE 

ROL A LOS GRUPOS DE INTERÉS 
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CAPÍTULO VI.- ANÁLISIS EXPLORATORIO: DE LOS GRUPOS DE 

ROL A LOS GRUPOS DE INTERÉS 

 

En la actualidad, un alto porcentaje de las grandes empresas ha 

incorporado la stakeholder theory en el ámbito de la  gobernanza, 

cuanto menos de forma teórica. Ya hace más de un lustro (Agle y 

Agle, 2007), en una investigación sobre las empresas del “Fortune 

500” se constató que al menos el 64% de las mismas planteaba 

como finalidad la maximización del bienestar del conjunto de 

stakeholders, mientras que sólo el 10% planteaban una orientación 

exclusiva al accionista. En un estudio similar realizado sobre las 

empresas del IBEX 35 español (Retolaza et al, 2015), se ha 

contrastado que un 83,8%  de estas entidades han incorporado, al 

menos en su discurso, la stakeholder theory. 

Sin embargo, esta aceptación  teórica no parece haberse traducido 

en un gran cambio en la gestión de las empresas. Más allá de servir 

como marco teórico a la CSR, no se ven claros los cauces que 

permiten la aplicabilidad de la stakeholder theory en la gestión 

cotidiana de las organizaciones. Este problema de aplicabilidad, es el 

gran reto al que debe responder la stakeholder theory si realmente 

quiere tener una incidencia práctica en la transformación de las 

organizaciones. Con la finalidad de plantear e intentar dar respuesta 

a este problema, la asamblea nacional de la Academy of 

Management de 2007, celebrada en Filadelfia, realizó un simposio 
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“panacadémico”, que tuvo su continuidad en el Congreso de Eben 

España del 2010, donde en un Taller de trabajo sobre el tema, en el 

que participaron, entre otros Edward Freeman y los autores del 

presente trabajo, se pusieron los fundamentos de la línea de 

investigación en la que éste se enmarca.  

La stakeholder theory, en su formulación inicial (Freeman y Reed, 

1983 y Freeman, 1984)  plantea que las empresas no sólo se deben 

a sus accionistas, sino que deben considerar los intereses de todos 

aquellos que afectan o se ven afectados por sus actuaciones. Dicho 

enunciado continúa siendo la piedra angular de las últimas 

reformulaciones de la teoría (Freeman et al., 2010). No obstante, a lo 

largo de todos estos años, han surgido diversas perspectivas sobre 

cómo interpretar este “deber” de las empresas. Quizás la distinción 

más clásica sea la de Donaldson y Preston (1995), que diferencian 

entre lo que se ha venido a denominar perspectiva instrumental y 

normativa. De forma sucinta, podemos considerar que en la primera 

interpretación, se mantiene el planteamiento clásico de que la 

empresa debe orientarse a satisfacer los intereses de los 

shareholder, pero para conseguir esto, resulta necesario satisfacer 

los intereses del conjunto, o por lo menos, de algunos stakeholders 

significativos de la organización. Desde esta perspectiva,  la 

satisfacción de los intereses de los stakeholders se justifica como un 

medio para la consecución del objetivo fundamental de la empresa, 

que no es otro que la satisfacción del interés de los accionistas 

(Jones, 1995; Jones y Wicks, 1999). En el otro extremo, la 
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perspectiva normativa entiende que la empresa tiene la obligación de 

considerar y atender, de forma equilibrada en el tiempo, los intereses 

de todos los stakeholders, constituyendo un fin en sí mismo. 

Normative justifications for stakeholder theory have been built desde 

diversas perspectivas como: common good Kantianism (Evan y 

Freeman, 1993),   risk (Clarkson, 1994), fair contracts (Freeman, 

1994), feminist ethical theory (Freeman y Liedtka, 1991; Burton y 

Dunn, 1996 y Wicks, Gilbert y Freeman, 1994), fairness (Philips, 

1997), Bien común (Argandoña, 1998), social contracts theory 

(Donaldson y Dunfee, 1999) and property rights (Donaldson y 

Preston, 1995, Asher et al. 2005). 

No obstante, estas dos interpretaciones adolecen respectivamente 

de dos importantes problemas en su fundamentación. Así, en la 

perspectiva instrumental, no se ve claramente cuál es la aportación 

diferencial de la stakeholder theory en relación a otros 

planteamientos teóricos: teoría de las cinco fuerzas competitivas 

(Porter, 1980), teoría de recursos y capacidades (Wernerfelt, 1984), 

escuela ambientalista (Mintzberg, 1973). De hecho, actualmente, 

parece difícil encontrar alguna teoría que no considere seriamente 

que la satisfacción de determinados stakeholders críticos para la 

supervivencia de la empresa, sea importante para esta. De otra, la 

perspectiva normativa, parece justificarse de forma externa a la 

propia empresa, desde ámbitos cercanos a la ética; dando lugar a 

una dicotomía de difícil reconciliación (tesis de la separación), cuya 

expresión más gráfica la representa la conocida paradoja de 
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Goodpaster (1991). Algunas de las soluciones dadas al problema, 

como la “empresa ciudadana” (Neron y Norman, 2008) o la teoría 

multifiduciaria (Boatright, 2002; 2008) apuntan en la buena dirección, 

pero presentan importantes problemas conceptuales. En el primer 

caso, la consideración de la empresa como sujeto moral; y en el 

segundo, su perspectiva legalista. Una perspectiva con mayor 

potencial de la stakeholder theory la podríamos encontrar en su 

planteamiento como teoría de firma, considerando la empresa como 

una red de personas o grupos, organizados o no, que generan valor 

o asumen riesgos, presentes o futuros, en relación a la actividad de 

dicha organización. Dicho planteamiento, no sólo supera la paradoja 

de Goodpaster, sino que supone un cambio radical en el propio 

concepto de empresa, y cuestiona de forma importante algunas de 

las teorías tradicionales relacionadas con la teoría de firma clásica 

(Coase 1937, Williamson, 1985), como la teoría de derechos de 

propiedad en relación a los derechos de decisión, la  teoría de 

agencia, o cierta interpretación de la teoría contractual. Este 

planteamiento, por otra parte, supone una superación del clásico 

enfrentamiento entre la shareholder view y la stakeholder theory 

como teorías alternativas (Goodpaster, 1991; Hasnas, 1998; Jensen, 

2002; Marcoux, 2003; Smith, 2003; Sundaram and Inkpen, 2004); 

habida cuenta que los shareholder se integran en la stakeholder 

theory como un grupo diferencial de stakeholder, por lo que lejos de 

darse una contradicción se da una integración. Bajo esta perspectiva 

puede considerarse que la stakeholder theory goza de una mayor 
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generalidad, y es capaz de integrar la shareholder theory, siempre y 

cuando esta no se arroje un carácter exclusivo en el ámbito 

decisional.  

Como consecuencia, tanto de su ambigüedad teórica, a la que nos 

hemos referido en los párrafos precedentes, como de su carácter 

académico, la principal crítica que recibe la stakeholder theory es la 

dificultad de su implementación práctica en las empresas (Argenti, 

1993; Sternberg, 1997; Gioia 1999; Bishop, 2000; Kaler 2006 y Agle 

y Agle, 2007). Los dos principales obstáculos (Eben, 2010) para su 

aplicabilidad en la gestión devienen de dos asunciones aceptadas de 

forma implícita por la mayoría de la literatura en torno al tema. El 

primer supuesto al que denominamos 1) equivalencia entre rol e 

interés establece que los intereses de los stakeholders vienen 

definidos por su rol en la empresa, lo que lleva en una primera 

aproximación a considerar que los miembros de un grupo de rol: 

accionistas, clientes, trabajadores o proveedores, entre otros, tienen 

unos intereses determinados por su rol que permite  considerarlos 

como grupos con intereses comunes, diferenciados de los intereses 

de otros grupos. El segundo supuesto, al que denominamos, 2) 

contraposición de intereses, asume que los intereses de los 

diferentes grupos de stakeholders son diversos e incluso 

contrapuestos, así pueden darse, entre múltiples posibles 

combinaciones, conflictos entre accionistas y trabajadores por la 

apropiación de las rentas, o entre proveedores y clientes por el coste 

de la materia prima. Estos dos presupuestos, aceptados 
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generalmente de forma acrítica, tienen importantes costes para una 

posible aplicabilidad de la teoría. 

El problema de vinculación del interés al rol no es un supuesto 

verificado (Winn, 2001; Wolfe y Putler, 2002; Cordano et al., 2004), ni 

una conclusión de la stakeholder theory. De hecho, no aparece de 

forma explícita en la misma; sino, en todo caso, de forma 

ejemplificadora o metafórica. No obstante, la mayor parte de la 

literatura sobre la stakeholder theory lo ha asumido de forma implícita 

y acrítica, considerando que el rol determina el interés y que dicho 

interés es unívoco y orientado desde la utilidad. Así, la definición de 

los grupos de stakeholders atendiendo al conjunto de roles genéricos 

en relación a la empresa ha guiado el desarrollo práctico de la 

stakeholder theory. No obstante, diversos autores desde una 

aproximación práctica al stakeholder management (Freeman, 1984; 

Jones, 1995; Harrison y Freeman, 1999 y Freeman et al. 2007) han 

puesto de manifiesto que dentro de un mismo grupo de stakeholders 

pueden existir diversos intereses: diversa tipología de accionistas, 

clientes o proveedores, pueden tener intereses muy diversos (McVea 

y Freeman, 2005). Esta diversidad de intereses, entre grupos de 

stakeholders y en un mismo grupo, exige una posterior subdivisión 

de cada grupo de stakeholders primario en varios subgrupos en 

función de sus intereses, generando un nuevo problema. Así, a 

través de la generalización de este procedimiento de partición, se 

corre el riesgo de llegar a una regresión cuasi-infinita, donde el 
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número de subgrupos puede acercarse peligrosamente al número de 

personas implicadas, obstaculizando su aplicación.  

 El segundo problema mencionado, de heterogeneidad de intereses, 

pone de manifiesto una supuesta situación de conflicto de intereses 

entre diferentes grupos, mostrando una  interpretación de disputa  en 

el seno de la empresa heredera del concepto marxista de luchas de 

clases y del concepto capitalista de conflicto por la apropiación de 

rentas. Bajo esta premisa de conflicto de intereses, la gestión al 

amparo de los principios de la stakeholder theory, resulta compleja 

por la dificultad de satisfacer de manera equilibrada los intereses de 

los stakeholders. El principal problema radica en el presupuesto de 

partida, donde no se cuestiona cómo generar y distribuir el valor en la 

empresa y en la capacidad que tiene la misma de incrementar el 

valor generado a través de modificar su gobernanza, su estructura y 

su gestión. La distribución de valor en la empresa se plantea bajo un 

presupuesto simplista, bajo un juego de suma cero, donde se asume 

la generación de un valor por parte de la empresa y la existencia del 

conflicto por su apropiación, dado que el valor recibido por un 

stakeholder irá en detrimento del recibido por el resto, focalizando la 

gestión en la apropiación de dicho valor a través del conflicto y no en 

la generación compartida del mismo (Freeman, Martin y Parman, 

2007). 

El desarrollo de la stakeholder theory en la práctica empresarial exige 

una mayor comprensión y conocimiento de los intereses de los 

stakeholders.  Diversos trabajos (Lampe, 2001; Winn, 2001; Wolfe 
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and Putler, 2002;  Cordano et al. 2004 y Nature, 2012) exigen un 

mayor rigor en el análisis y comprensión de dichos intereses, 

atendiendo a considerar aspectos tales como: 1) los diferentes roles 

simultáneos que una persona puede desempeñar en el contexto de 

una organización (trabajador, accionista, cliente, ciudadano…); 2) la 

complejidad de los intereses humanos, difícilmente reducibles a un 

mero interés económico centrado en la maximización de la utilidad; 

3) la variabilidad de los intereses en función del contexto y del 

momento, que   incluso pueden no ser coherentes a nivel del propio 

individuo; 4) El diferente grado de alineación o divergencia que los 

intereses de los stakeholders pueden presentar en cada organización 

en particular. 

Como hipótesis de trabajo, consideramos que el conocimiento de los 

intereses reales de los stakeholders posibilitará poner de manifiesto 

la existencia de intereses comunes entre personas pertenecientes a 

diferentes grupos de stakeholders (Alineación de Intereses) e 

intereses diversos entre personas pertenecientes a un mismo grupo. 

Así, los intereses de los accionistas, asimilados normalmente a 

intereses económicos de maximización del valor de la empresa 

pueden ser más amplios, incluyendo intereses sociales y 

ambientales. Estos intereses pueden ser compartidos a su vez con 

personas que desempeñan roles distintos en la empresa; clientes, 

trabajadores, directivos, vecinos, administración, etc. Entendemos 

que esta perspectiva permite reflejar una visión más acorde a la 

realidad, dando cabida y explicando la existencia, por ejemplo, de 
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índices de sostenibilidad tales como el  Dow Jones Sustainability 

Index. Asimismo, los clientes de la empresa pueden tener  intereses 

vinculados, no solo con la oferta de la misma, sino con las 

condiciones laborales de los trabajadores/as o con la sostenibilidad, 

entre otros. El conocimiento de los intereses concretos de las 

personas con intereses en la empresa  debiera refutar el presupuesto 

de heterogeneidad de intereses entre grupos de stakeholders y 

homogeneidad de intereses intra grupo, o por lo menos su 

generalización a la totalidad de grupos y organizaciones; 

presunciones implícitas en la literatura. Su contrastación nos llevará 

a la necesidad de reformular el modelo de implementación de la 

stakeholder theory aceptado actualmente, tanto por los teóricos como 

por los practicantes, focalizando el modelo en la identificación y 

análisis de los intereses de los stakeholders y no en los stakeholders. 

La actual stakeholder management, fundamentada en un proceso 

que se inicia con la identificación de los grupos de interés –por su rol-

, para pasar posteriormente a la identificación de los intereses del 

grupo; debería ser sustituida por un nuevo proceso que parte de la 

identificación de los intereses concretos de las personas y los integre 

en grupos homogéneos determinados por su interés real. Esta 

agrupación en función del interés real en un número de grupos finito 

y limitado, facilitará la integración de dichos intereses en la gestión 

empresarial a través de mecanismos clásicos en gestión tales como 

el cuadro de mando integral (Kaplan y Norton, 1992, 1996, 2000, 

2004 y 2006, 2007). 
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1.- STAKEHOLDER MANAGEMENT Y EL SUPUESTO DE LA 

VINCULACIÓN DEL INTERÉS AL ROL 

 

1.1.- Stakeholders de personas o grupos que comparten un 

stake a personas o grupos que comparten un rol 

Gran parte de la literatura que desarrolla la stakeholder theory ha 

puesto el énfasis en la definición y clasificación de los stakeholders. 

Si bien, una de las definiciones más usada y empleada tanto en la 

literatura científica como en el ámbito profesional es la realizada por 

Freeman (1984: 46) “any group or individual who can affect or is 

affected by the achievement of the organization´s objetives”, existen 

numerosas variaciones de la misma que amplían o limitan el 

concepto y las entidades que tienen cabida en el mismo38. No 

obstante, tal y como afirman Mitchell et al. (1997), las diferencias 

existentes en la determinación del término stakeholder no se deben 

al tipo de entidad que puede ser considerada como un stakeholder, 

sino a la existencia y naturaleza del stake, que es lo que cualifica y 

determina o excluye quién es o no un stakeholder, dotando al 

concepto de una mayor o menor amplitud. Ya en 1983, Freeman y 

Reed ponen de manifiesto esta ambigüedad al proponer dos 

definiciones de stakeholders. La definición de mayor amplitud 

coincide en esencia con la propuesta por Freeman en 1984 y la más 

                                                            
38 La existencia de numerosas definiciones  del concepto stakeholders y la ambigüedad, que desde un 
punto de vista práctico entraña las mismas, forman parte de las críticas más frecuentes que se realizan a la 
teoría. En el presente trabajo no tendremos en consideración este aspecto dado que no condiciona ni el 
objeto de estudio, ni la metodología empleada. 
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restringida lo limita a aquellas entidades necesarias para la 

supervivencia de la empresa, “Any identifiable group or individual on 

which the organization is dependent for its continued survival” 

(Freeman y Reed, 1983: 91).  Hill y Jones (1992:133) limitan el 

término stakeholders a aquellos “groups of constituents who have a 

legitimate claim on the firm” y donde estas demandas legítimas en la 

organización derivan de la relación de  intercambio que mantienen 

con la misma. Carroll (1989, 1993) amplia el concepto a aquellas 

personas o grupos que además de legitimidad tengan poder para 

impactar en la organización. “A stakeholder,…, is an individual or 

group that asserts to have one or more of the kinds of stakes in a 

business” – may be affected or affect… (Carroll, 1993:60). Clarkson 

(1994: 5, quoted Mitchell et al. 1997) lo vincula a aquellas que tienen 

riesgo voluntario o involuntario y define los stakeholders como 

aquellas personas o grupos que “bear some form of risk as a result of 

having invested some form of capital, human or financial, something 

of value, in a firm” or “are placed at risk as a result of a firm activities”.  

Por último, Argandoña (1998) bajo la perspectiva del bien común lo 

amplía incluso a aquellas que no tienen poder, “those who have an 

interest in the company (so that the firm, in turn, may have an interest 

in satisfying their demands” (Argandoña, 1998: 1099). 

Si bien, la mayoría de las definiciones ponen el énfasis en las 

personas o grupos que poseen un interés en la empresa, siendo 

considerados estas entidades de manera individualizada, en el 

stakeholder management, en aras a proporcionar una representación 
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más fácilmente comprensible de la empresa y sus relaciones, el 

análisis de stakeholders se realiza a través de la configuración de 

grupos de stakeholders. Conceptualmente, estos grupos de 

stakeholders están constituidos por personas o grupos que 

comparten o presentan intereses homogéneos. No obstante, el 

método de agrupación empleado en la práctica para la creación de 

estos grupos es el rol que dicha persona o grupo asume en su 

relación con  la empresa, basándose en el supuesto, no verificado, 

de que el rol o la relación que la persona o grupo tiene con la 

organización predetermina sus intereses y prioridades, los cuales 

serán homogéneos (Winn, 2001, Wolfe y Putler, 2002).  Así, los 

grupos de stakeholders genéricos que se suelen emplear en la 

literatura sobre la stakeholder theory son, accionistas, trabajadores, 

clientes, proveedores, distribuidores, administración pública o la 

comunidad (Freeman 1984; Clarkson, 1995; Donalson y Preston, 

1995 y Wood y Jones, 1995). Esta agrupación de innumerables 

individuos y grupos vinculados con la organización, en un número 

limitado e identificable de grupos de stakeholders, constituidos por 

entidades con supuestos intereses y comportamientos homogéneos,  

posibilita simplificar la realidad de la empresa y se ha utilizado para 

comprender las relaciones de la misma con su entorno. Esta 

clasificación  se ha sometido a través de la literatura sobre la 

stakeholder theory a diferentes esquemas de clasificación y 

tratamiento. Las diferentes aproximaciones intentan clasificar los 

grupos en relación a alguna variable de referencia, en muchas 
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ocasiones dicotómicas, tales como voluntario e involuntario 

(Clarkson, 1995), primario y secundario (Carroll, 1979), estratégico o 

moral (Goodpaster, 1991), legítimos, derivados o inactivos (Philips, 

2003); con el objetivo de entender la naturaleza de las relaciones de 

los  stakeholders con la  empresa y la responsabilidades de la 

empresa con respecto a dichos grupos (Carroll, 1993; Langtry, 1994; 

Clarkson, 1995; Donaldson y Preston, 1995 y Evan y Freeman, 

1988). 

Asimismo, esta agrupación realizada a priori se ha generalizado 

como el primer paso en el stakeholder management y ha constituido 

la unidad de análisis de los intereses de los stakeholders y el 

referente hacia el cual se dirigen las acciones de gestión y 

comunicación de la empresa. Así, se ha configurado un modelo de 

gestión con una serie de pasos sucesivos que comienza con la 

identificación de los stakeholders de la empresa para en un segundo 

paso identificar los intereses de los mismos. Este modelo de 

stakeholder management centrado en el rol se encuentra en una 

delicada situación debido a los escasos resultados prácticos que ha 

proporcionado en la mejora de la gestión de las organizaciones para 

con sus stakeholders (McVea y Freeman, 2008).  
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Gráfico 4: Mapa de stakeholders e intereses por rol 

 

 

Fuente: Elaboración propia 
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1.2.- La heterogeneidad de intereses intra grupo de rol y sus 

consecuencias en la stakeholder management  

La focalización en los grupos de rol y no en los intereses reales de 

sus miembros, lleva a la stakeholder management a un punto de 

difícil salida. Quizás el aspecto crucial de esta ineficiencia lo 

podamos encontrar en la homogeneización hipotética que se hace en 

relación a los complejos y variados intereses de los integrantes de 

los diferentes grupos de stakeholders.  

Si bien es cierto, que diferentes autores reconocen la diversidad de 

intereses dentro de un mismo grupo de stakeholders (Freeman,1984; 

Jones,1995;  Harrison y Freeman, 1999 y Freeman et al. 2007) 

estableciendo necesario un paso más en el proceso de 

implementación de la stakeholder management, mediante 

subdivisiones a posteriori para cada grupo de stakeholder, para 

generar subgrupos de stakeholders con intereses homogéneos; la 

mayoría de los estudios y de las empresas en la práctica no realizan 

este  paso, posiblemente, para evitar que el número de grupos 

(subgrupos) de stakeholders resulte ingestionable. En palabras de 

Wolfe y Putler (2002:64), podríamos considerar que: “Most 

stakeholders studies, both theoretical and empirical, fall short in the 

determination of relevant interests and the subsequent subdivision of 

role –based stakeholders groups into rigorously defined specific 

stakeholder groups”. La subdivisión de cada grupo de stakeholders 

en varios subgrupos incrementa de manera exponencial el número 

de grupos de stakeholders y el número de intereses por grupo a 
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tener en consideración. Esto limita la aplicación práctica de la 

stakeholder theory al obligar al directivo a atender a múltiples grupos 

y subgrupos de stakeholders con múltiples demandas cada una de 

ellos, por lo que en la práctica se acaba simplificando el análisis. En 

aras a esta simplificación y bajo la búsqueda de intereses 

homogéneos, los intereses heterogéneos dentro de cada grupo de 

stakeholders no suelen tener la posibilidad de ser tenidos en 

consideración al quedar diluidos por los intereses que emergen de 

manera homogénea en el grupo. 

Bajo una perspectiva diferente, al romper con el foco del rol, 

diferentes autores ponen de manifiesto como los intereses de las 

personas pueden estar desligados del rol o roles que cumplan en la 

empresa, siendo necesario un cambio en la forma de identificación y 

gestión de los mismos. Wolfe and Putler (2002) explican como la 

supuesta homogeneidad de intereses en personas que comparten rol 

en la empresa se justifica racionalmente al considerar que el self-

interés es un factor motivacional central, que conforma las 

prioridades individuales e influencia su comportamiento. No obstante, 

dichos autores ponen de manifiesto que existen situaciones en las 

que el self-interest no es el elemento motivador prioritario de las 

prioridades individuales y en ese caso personas o grupos con 

diferentes roles pueden presentar mayor homogeneidad  que los 

pertenecientes a un mismo grupo. Ante este razonamiento,  parece 

sensato entender que diferentes accionistas compartan demandas 

hacia la empresa vinculadas con el valor económico generado para 
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los mismos, mostrando divergencia de opiniones en otros aspectos 

tales como la transparencia que debe ofrecer la empresa  o las 

actuaciones medioambientales que debe realizar. La identificación de 

intereses bajo esta premisa sería  incompleta ya que los intereses 

divergentes, que emanan de elementos motivacionales diferentes al 

self interés, podrían quedan diluidos y no ser tenidos en 

consideración, ante la existencia de intereses compartidos, con 

vinculación al rol, que se visualizarían como intereses propios del 

grupo. La existencia de intereses desvinculados del rol dificulta el 

conocimiento de las demandas reales hacia la empresa bajo una 

supuesta homogeneidad. 

Esta diversidad de intereses dentro de un grupo de stakeholders se 

justifica asimismo por la variabilidad de intereses de una misma 

persona en función de las circunstancias y del momento temporal 

considerado. Tal y como afirman Post et al. (2002), las relaciones 

entre los stakeholders y la empresa varían de acuerdo al tema y al 

momento temporal. Bajo esta premisa, los intereses y prioridades de 

las personas hacia la empresa son cambiantes, no pudiéndose 

establecer relaciones causales directas entre personas con un mismo 

rol y sus intereses hacia la empresa.  

El supuesto de vinculación de los intereses de los stakeholders al rol 

que cumplen en la empresa conlleva otro problema adicional ya 

puesto de manifiesto en los orígenes de la stakeholder theory, la 

dificultad de vincular cada persona a un único rol dado que las 

personas tienen diferentes roles simultáneos en una organización. 
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Tal y como señala certeramente Freeman: “Many members of certain 

stakeholder groups are also members of other stakeholder groups, 

and qua stakeholder in an organization may have to balance (or not 

balance) conflicting and competing roles. Conflict within each person 

and among group members may result. The role set of a particular 

stakeholder may well generate different and conflicting expectations 

of corporate action (Freeman 1984: 58). Este problema puesto de 

manifiesto por diferentes autores (Winn, 2001; Sachs et al. 2002, 

Cordano et al. 2004) se ha visto exacerbado por el contexto actual y 

así, la identificación de los intereses de las personas bajo su 

asignación a diferentes roles y no como personas con caras y 

nombres dificulta la aproximación hacia las demandas que las 

personas tienen hacia la empresa en un momento determinado 

(McVea y Freeman, 2008).  

Pese a la existencia de esta línea de investigación que pone de 

manifiesto los problemas vinculados al conocimiento de los intereses 

reales de los stakeholders y por tanto de su posterior gestión, bajo el 

actual modelo de stakeholder management, el conocimiento de los 

intereses de los stakeholders se realiza desde su adscripción al rol, 

de manera unívoca y orientada desde la utilidad. Puede llamarse la 

atención sobre el hecho de que la segmentación de los stakeholders 

en función de su rol, se suele corresponder con la organización 

funcional de la empresa; lo cual, sin duda, condiciona desde un punto 

de vista práctico y teórico la stakeholder management. Así, en la 

práctica empresarial, la identificación de los intereses se realiza, en 
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gran medida, de manera compartimentada y estanca por parte de las 

diferentes áreas de la organización; delegando en los diferentes 

departamentos funcionales su análisis; lo que en gran medida 

perpetúa los propios intereses y mapas mentales de la organización 

de la empresa al estudio de los intereses de uno o varios grupo/s 

concreto/s de stakeholders. Por su parte, y desde una perspectiva 

teórica han sido las diferentes áreas de conocimiento 

correspondientes a las áreas funcionales de la empresa: marketing, 

recursos humanos, finanzas, etc.,  las encargadas de estudiar de 

manera teórica e individualizada las demandas de cada uno de los 

diferentes grupos de stakeholders (Woodward et al. 1996), 

generando escasa atención al conocimiento e identificación de los 

mismos en la literatura vinculada a la stakeholder theory y bajo la 

perspectiva de  la misma.  

Esta forma de aproximación al conocimiento de los intereses, donde 

las personas adoptan un único rol y el conocimiento de sus intereses 

se vincula a una aérea funcional de la empresa, condiciona y 

desvirtúa el resultado obtenido al simplificar sobremanera la 

verdadera realidad multidimensional de la persona y perder la 

perspectiva de estudio, el conocimiento de los intereses de los 

stakeholders para su incorporación en la gestión estratégica de la 

empresa. El estudio de los intereses bajo una perspectiva funcional y 

no estratégica, genera la identificación de una multiplicidad de 

intereses específicos vinculados generalmente a demandas 

específicas departamentales y donde las personas adoptan un único 
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rol vinculado a la relación con un departamento en particular. En este 

contexto, en muchas ocasiones, los conflictos de intereses de los 

stakeholders no son más que una traducción de los conflictos de 

intereses de los diferentes departamentos o áreas funcionales de las 

empresas.  

A nuestro entender, el supuesto de vinculación del interés al rol bajo 

una supuesta homogeneidad de intereses intra grupo de rol ha 

condicionado el desarrollo de la stakeholder management,  limitado 

el conocimiento de los elementos claves para la implementación 

práctica de la stakeholder theory: los intereses reales de los 

stakeholders. En este contexto y en aras a potenciar el desarrollo de 

la stakeholder theory entendemos necesario un cambio de 

perspectiva en la forma de identificación de los intereses de los 

stakeholders, conllevando un cambio en el modelo de 

implementación de la stakeholder theory aceptado actualmente. Este 

cambio de perspectiva implica pasar del principio de homogeneidad a 

un planteamiento de heterogeneidad, tanto en relación a la 

adscripción de rol, como a la diversidad y complejización de los 

intereses. Bajo esta perspectiva, y con el fin de identificar los 

intereses de los stakeholders, sería necesario tener en cuenta: 1) los 

factores contextuales, personales, culturales, motivacionales, etc. de 

las persona (Sachs et al, 2002, Wolf y Putler, 2002; Rowley y 

Moldoveanu, 2003) en su integridad, sin atender a consideraciones 

de rol y 2) el conocimiento de los mismos atendiendo a los 

requerimientos necesarios para su posterior incorporación a la 
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gestión estratégica de la empresa. Por otra parte, el modelo del 

stakeholder management actual como un modelo estático que 

muestra una relación estable entre personas que comparten rol y los 

intereses de las mismas, debe dar paso a un modelo dinámico de 

agrupación de intereses, donde las personas se agrupan formando  

coaliciones dinámicas dependiendo del momento y en función de los 

intereses en relación a la empresa. Tal y como afirman Jones y 

Wicks (1999: 215): “The future of stakeholder theorizing relies on 

building models that treat behavior and motives as variables rather 

than assumptions: "human behavior is both varied (e.g., self-

interested, trusting, and cooperative) and variable (e.g., sometimes 

self-interested, sometimes 'other regarding)". Este nuevo modelo 

plantea diversos cambios fundamentales en el stakeholder 

management, que mencionamos a continuación: 

 El elemento nuclear  de la stakeholder theory deberían ser 

los intereses y demandas de los stakeholders y  no los 

stakeholders en sí.  

 La unidad de análisis para el conocimiento de los intereses 

sobre la empresa debería ser la persona sin atender al rol o 

roles que tenga en la empresa (McVea y Freeman, 2008). 

 El stakeholder management debe tomar como base para la 

gestión el conocimiento real de los intereses de las personas, 

obviando intereses predeterminados por el rol que cumplen 

en la empresa. Dado que la importancia que cada persona 

otorga a los intereses demandados a la empresa es también 
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variable,  junto al conocimiento de los intereses es necesario 

el conocimiento de la importancia otorgada a los mismos. 

 Para el conocimiento de los intereses y de su grado de 

intensidad es preciso tener en consideración la realidad 

multidimensional de la persona, así como los factores 

contextuales, personales, culturales, motivacionales, etc. de 

las personas. 

 Dado que el conocimiento de los intereses se realiza para su 

posterior incorporación en la gestión estratégica de la 

empresa, la perspectiva de identificación de los mismos debe 

realizarse bajo esta premisa. 

 La stakeholder management exige la agrupación de intereses 

homogéneos  para su gestión. Dada la variabilidad de los 

mismos por parte de las personas, éstas se agrupan 

formando  coaliciones dinámicas dependiendo del momento y 

en función de los intereses en relación a la empresa. 

 La variabilidad de los intereses, y de la importancia otorgada 

a cada uno por las personas, implica una realidad única para 

cada empresa constituida como un conjunto de intereses, 

rompiendo los silos generados por la primacía del rol, y 

posibilita realidades de empresa diferentes configuradas, en 

algunos de los casos, por intereses alineados al ser los 

mismos compartidos y/o compatibles entre diferentes grupos 

de stakeholders y realidades, en otros casos, con intereses 

opuestos y en conflicto de difícil gestión. 
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 La variabilidad de los intereses en las personas, posibilita a la 

dirección realizar actuaciones que persigan el objetivo de 

alinear los intereses de las mismas. 

 

 

Gráfico 5: Mapa de intereses de la empresa 

 

Fuente: Elaboración propia 
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2.- STAKEHOLDER MANAGEMENT Y EL SUPUESTO DEL 

CONFLICTO DE INTERESES  

A pesar del escaso esfuerzo realizado en torno al conocimiento de 

los intereses de los stakeholders (Rowley, 1997),  de manera 

implícita en la literatura sobre la stakeholder theory emerge un 

supuesto sobre los mismos. Este supuesto caracteriza los intereses 

de los stakeholders como intereses heterogéneos, no compartidos y 

en posible conflicto. Esta premisa, generalmente acompañada de la 

vinculación del interés al rol, ya explicada en el apartado anterior, 

ofrece una visión de la empresa de conflicto, de enfrentamiento de 

intereses y de difícil gestión ante la exigencia de  la satisfacción 

equilibrada de dichos intereses. Estos supuestos implícitos en la 

literatura, tal y como lo hemos explicado, con sus componentes 

principales de 1) exclusividad de rol, 2) unicidad de intereses, y 3) 

antagonía de intereses entre los diferentes stakeholders, encuentran 

su fundamento en la teoría económica neoclásica, y en sus 

supuestos subyacentes, tales como el “homo economicus” cuya 

finalidad es la maximización racional de la utilidad económica y/o en 

la asunción del selfinterest o, de manera más específica, el 

oportunismo39, puesto de manifiesto en la teoría económica 

(Williamson, 1985).  

                                                            
39 Williamson (1975) define el oportunismo como alguien que persigue su propio interés con astucia, 

aprovechándose de aquellas situaciones en las que se tenga poder frente a otras partes. 
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Al amparo del paradigma económico neoclásico y del modelo de 

empresa resultante, los intereses de los accionistas, que en última 

instancia determinarían los objetivos de la empresa, serían 

homogéneos y de carácter exclusivamente económico. Esta 

simplificación facilita un objetivo unívoco en la gestión y control de 

cualquier tipo de empresa, por lo menos de carácter lucrativo, la 

maximización de su valor para el accionista, otorgando una directriz 

clara al directivo que guie su gestión, minimizando los problemas de 

agencia y una forma de control clara al accionista. Este objetivo 

llevaría, muy en la línea de la “mano oculta” de Adam Smith, a una 

maximización del bienestar social (Jensen, 2002). Al amparo de este 

marco teórico, y a lo largo del tiempo, se han ido generando cambios 

en la estructura de la empresa, en la gobernanza corporativa, en el 

sistema de dirección y gestión y en su comportamiento, así como en  

la legislación y regulación con el fin de preservar como único objetivo 

de la empresa la maximización de su valor económico.   

La teoría económica financiera que emerge de la escuela de Chicago 

(Friedman, 1953) afianzada por  trabajos posteriores (Jensen 1972; 

Fama 1976; 1980; Jensen y Meckling, 1976; Fama y Jensen; 1983) 

fijaron la base para el desarrollo de una serie de teorías, que 

entrelazadas promulgaron una nueva forma de describir, explicar, 

conceptualizar la naturaleza de la empresa y predecir su 

comportamiento, estructura y relaciones. Este nuevo modelo de 

empresa promueve una dialéctica de difícil reconciliación entre los 

intereses de los accionistas y los intereses del resto de stakeholders, 
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al promulgar la primacía del accionista frente al resto de 

stakeholders. Asimismo, genera una controversia respecto el rol o la 

función básica de la empresa en la sociedad, reduciendo el rol de la 

empresa a una función meramente económica limitando su gestión a 

la satisfacción de intereses de ámbito económico del accionista 

frente a intereses sociales, morales o éticos. Todo ello reescribe el 

papel del directivo en la empresa, al deslegitimar al mismo, de su 

capacidad de gestión para promover la generación de valor en la 

empresa y su supervivencia promoviendo el bienestar social a través 

de la satisfacción de los intereses de los stakeholders (Englander y 

Kaufman, 2004). La obligación fiduciaria del directivo hacia el 

accionista elimina la capacidad del mismo para la toma de decisiones 

al amparo de premisas éticas (Marsden, 2000) y los aspectos éticos 

y sociales quedan relegados a un segundo plano (Wicks, 1996).  El 

foco del éxito empresarial se centra de manera exclusiva en el 

rendimiento económico financiero obtenido, como único indicador 

visible del valor generado en la empresa, obviando la capacidad 

intrínseca de la empresa para generar o destruir valor a sus 

stakeholders más allá del accionista y/o de generación de 

externalidades positivas o negativas hacia su entorno. La 

financialización de la empresa (Vogel, 2005) se hace patente en sus 

objetivos, en sus indicadores de gestión y rendimiento, en las 

competencias exigidas a sus directivos y en los modelos de 

compensación stock-based con los que se retribuye y se incentiva a 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

212 
 

los directivos para que su gestión promueva la  consecución del 

máximo retorno económico financiero posible para los accionistas. 

 

2.1.- El desarrollo teórico de la stakeholder theory al amparo del 

paradigma económico neoclásico y su modelo de empresa 

El solapamiento de la stakeholder theory con la teoría económica 

neoclásica, y especialmente con sus presupuestos, ha llevado a un 

desarrollo divergente y falaz de la teoría frenando su desarrollo 

teórico y su aplicación a la gestión real de las empresas,  tanto por la 

reacción generada al enfrentarse a la teoría económica ortodoxa, 

como por las limitaciones derivadas por la presunción de veracidad 

de ciertos supuestos subyacentes.  

Si bien, desde hace ya bastante tiempo, diversos autores, tanto 

dentro (Jones and Wicks, 1999)  como fuera de la propia teoría 

(March y Simon, 1958) han cuestionado el supuesto carácter 

unidimensional de la persona como decisor racional orientado a la 

utilidad económica.  

La stakeholder theory ha emergido y se ha desarrollado desde una 

perspectiva teórica y de investigación en los últimos 30 años bajo el 

influjo y la interacción del paradigma económico neoclásico  dando 

lugar a las  diferentes perspectivas desde las cuales se puede 

interpretar y se ha ido desarrollando la teoría. Goodpaster (1991) 

identifica dos aproximaciones en la stakeholder theory, la strategic 
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approach donde la gestión de los intereses de los stakeholders se 

realiza como un medio para la consecución del objetivo principal de 

la empresa que es económico y la multifiduciary approach que 

responde a un objetivo moral, visualizando una paradoja entre ambas 

aproximaciones a la teoría. “Ethics seem to forbid and demand a 

strategic profit- maximizing mind set” (Goodpaster, 1991: 112). 

Donaldson y Preston (1995) identifican asimismo esta separación a 

través de una nomenclatura quizás más usada, la stakeholder theory 

instrumental y la normative stakeholder theory40 y más recientemente 

Donaldson y Dunfee (1999). Berman et al. (1999) presentan 

asimismo dos modelos de gestión de relaciones con los 

stakeholders, el stategic stakeholder management, donde la gestión 

con los stakeholders se convierte en un medio para la maximización 

del rendimiento financiero de la empresa y el intrinsic stakeholder 

commitment, basado en una gestión hacia los stakeholders por una 

obligación moral hacia los mismos.  

Si bien, bajo diferentes denominaciones las perspectivas 

desarrolladas en torno a la stakeholder theory reflejan un desarrollo 

dual y divergente de la misma. Así, la stakeholder theory normativa 

se desarrolla bajo el dogma de  la confrontación al paradigma 

                                                            
40 La delimitación realizada  por estos autores a la stakeholder theory es mas amplia que la citada en este 

epígrafe. Así en su intento de clarificar y conceptualizar las diferentes perspectivas desde las cuales se ha 

ido desarrollando la stakeholder theory identifican que dicha teoría es descriptiva, instrumental, 

normativa y gerencial o directiva.  
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económico neoclásico, en respuesta  y como una oposición teórica al 

nuevo modelo económico y de empresa generado. 

Por el contrario la stakeholder theory instrumental (Donalson y 

Preston, 1995)  tiene su marco de desarrollo vinculado al paradigma 

económico neoclásico dominante y a la teoría de empresa que de él 

se deduce. 

Bajo esta ambigüedad teórica y enorme dificultad práctica para su 

aplicación en la gestión, lejos de producirse una gestión en las 

empresas bajo las premisas de la stakeholder theory, por la 

imposibilidad implícita de gestionar intereses irreconciliables bajo una 

regla o parámetro objetivo, se ha generado un modelo de gestión al 

amparo del principio de la “tesis de la separación” (Freeman, 1994, 

1999),  Wicks (1996)  y Wicks y Freeman, 1998 que divide como 

elementos irreconciliables la gestión de la empresa desde una 

perspectiva económica y su gestión desde la perspectiva ética, 

generando en las empresas una dualidad de objetivos económicos y 

éticos o morales vinculados con su desempeño social que se 

traducen en muchos casos en una maximización del valor económico 

de la empresa bajo la consecución de un mínimo en los objetivos 

sociales vinculados al resto de stakeholders más allá del accionista. 

Esta separación deviene de los supuestos subyacentes existentes en 

la actualidad. La postura de Freeman es de integración (Agle et al, 

2007). 
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Los intentos teóricos y prácticos de vincular ambas perspectivas han 

sido hasta la fecha infructuosos. Así, desde una perspectiva teórica, 

se ha puesto de manifiesto como ambas aproximaciones se 

muestran claramente incompletas proponiendo una convergent 

stakeholder theory (Jones y Wicks, 1999). Por su parte, Freeman  

(1994, 1999, 2010) muestra un rechazo a la tesis de la separación 

por ser imposible en la realidad realizar esta separación en la 

práctica, dada la imposibilidad de separar decisiones económicas y 

morales. Igualmente, dentro de  la comunidad de académicos de 

empresa y sociedad, diversos autores (Carroll, 1979; Swanson, 1995, 

1999; Wood, 1991b) han tratado de especificar y establecer un 

marco conceptual para el desempeño social corporativo que integre 

estas perspectivas. Por su parte, el análisis de los vínculos y 

relaciones entre Corporate Social Performance y Corporate Financial 

Performance (Cochran and Wood, 1984; Preston and O ´bannon, 

1997; Orlitzky et al., 2003; Vogel, 2005, Schuler y Cording, 2006) 

desde una perspectiva empírica han resultado en la mayoría de los 

casos poco clarificadores  e inconclusos por la variabilidad en los 

resultados obtenidos a pesar de los meta análisis realizados y las 

correcciones realizadas. 

 A pesar de esta reivindicación teórica y de la cada vez mayor 

demanda social hacia los negocios de actuaciones de corte 

económico y social, esta separación se da de manera efectiva en la 

realidad empresarial. Así, la perspectiva seguida de manera 

prioritaria, desde la perspectiva de gestión empresarial, ha sido la 
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stakeholder theory instrumental, donde los intereses críticos para la 

gestión son sólo aquellos intereses que se refieren al valor de la 

empresa, y el resto de intereses se articulan de forma 

complementaria, como actuaciones diferenciales y no nucleares en la 

estrategia de la organización y en muchos casos justificados bajo la 

consecución del principal objetivo de la empresa de marcado 

carácter económico. 

Jensen (2001 y 2002) reconoce la imposibilidad de maximizar el valor 

de la empresa sin tener en consideración los intereses de los 

stakeholders (2001), si bien entiende que el principal objetivo de la 

empresa deber ser la maximización del valor (2002). La delimitación 

del objetivo de la empresa bajo este estamento posibilita el 

seguimiento y evaluación del éxito de la misma posibilitando el 

control del directivo y limitando los problemas derivados de la teoría 

de la agencia. La aceptación de esta aproximación desde la práctica 

empresarial se debe asimismo, al desarrollo de un importante 

número de estudios que vinculan el desempeño económico de la 

empresa con la gestión de los intereses de los stakeholders bajo esta 

perspectiva instrumental (Berman et al. 1999). 

Frente a esta situación, la normative stakeholder theory ha tenido su 

desarrollo teórico vinculado al área de la ética en los negocios y con 

escasa repercusión desde una perspectiva de la práctica empresarial 

(Gioia, 1999). 
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El desarrollo de la stakeholder theory, bajo el supuesto de la 

heterogeneidad de intereses entre stakeholders, ha llevado tal y 

como hemos puesto de manifiesto a un desarrollo limitado de la 

teoría restando potencial a la misma. Si bien es cierto, que el 

conflicto de intereses puede producirse en el seno de una empresa, 

esta situación no debería ser considerada como una situación 

regular, normal y característica, ni ser considerada como la única 

situación posible en el seno de la misma41. Tal y como ya se ha 

puesto de manifiesto en el apartado anterior, si entendemos que los 

intereses de los accionistas, al igual que del resto de stakeholders, 

pueden ser variables, heterogéneos y más amplios que aquellos 

derivados de la maximización de su utilidad económica (utilitarian 

principles), los intereses de los accionistas pueden ser compartidos 

con otros grupos de stakeholders refutando el supuesto de 

heterogeneidad de intereses, al menos en algunos casos, otorgando 

una nueva perspectiva a la gestión al amparo de la stakeholder 

theory42. 

                                                            
41 Si bien es cierto que existe literatura que a través de la metodología del caso pone de manifiesto la 

conflictividad de intereses existente en el seno de la organización, parte de esta literatura se ha 

desarrollado en empresas en situación de crisis. Aquí cabe preguntarse si la crisis no es más que una 

consecuencia lógica de una empresa con esa enorme diversidad y heterogeneidad de intereses. 

42 Cabe destacar como bajo esta perspectiva, el objetivo de la empresa bajo la teoría de firma neoclásica 
definido por la maximización del valor para el accionista, como único interés del mismo,  se vería 
cuestionado dada la mayor amplitud y variedad de intereses del accionista. De hecho, el objetivo de la 
empresa al venir definido por los intereses de los accionistas podría ser variable de empresa a empresa en 
función del accionariado y del momento, tal y como reconoce la stockholder theory bajo la interpretación 
de los derechos de propiedad y no bajo criterios utilitaristas (Bishop, 2000). Bajo esta interpretación, que 
desde nuestra perspectiva refleja de manera más fidedigna la realidad empresarial, se  genera un nuevo 
problema, el de agencia puesto de manifiesto para la stakeholder theory por Jensen (2002). No obstante, 
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Si bien, desde hace ya bastante tiempo, diversos autores, tanto 

dentro (Jones and Wicks, 1999; p.215)43 como fuera de la propia 

teoría (March y Simon, 1958) han cuestionado el supuesto carácter 

unidimensional de la persona como decisor racional orientado a la 

utilidad económica, estos supuestos perviven probablemente por 

efecto de la inercia al cambio y al hecho de que la visualización del 

valor que una empresa genera se reduce a la cuantificación del valor 

económico financiero que genera. Dada la relación biunívoca entre 

objetivos y control, donde los objetivos posibilitan a la dirección guiar 

y medir el rendimiento de la empresa en la consecución de los 

mismos, la inclusión en la empresa de objetivos que superen los de 

ámbito económico financiero deberían ir acompañados de 

instrumentos de medición y control que superen los ámbito 

económico financiero bajo el mismo prisma de rigurosidad. 

Así, la stakeholder theory entendida como teoría de empresa que 

entiende que la empresa no define los stakeholders, sino que los 

stakeholders constituyen la empresa y por tanto sus intereses y su 

satisfacción, se constituye como el elemento nuclear  de la misma. 

Bajo esta premisa, el papel del directivo no es el de establecer reglas 

de decisión, de priorización de intereses y su función no se centrará 

exclusivamente en la difícil tarea de cómo conseguir bajo una misma 

                                                                                                                                            
tal y como reconoce Jensen (2008) el objetivo de la empresa debe ser la maximización del valor para el 
accionista, y su justificaicón deriva no porque los accionistas sean los propietarios de la misma sino 
porque bajo determinados presupuestos es la única forma de maximizar el bienestar social. 

43 “The future of stakeholder theorizing relies on building models that treat behavior and motives as 
variables rather than assumptions: "human behavior is both varied (e.g., self-interested, trusting, and 
cooperative) and variable (e.g., sometimes self-interested, sometimes 'other regarding ')". 
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acción, satisfacer intereses contradictorios, sino el generar un 

proyecto en el que confluyan los diferentes intereses de los 

stakeholders y de la empresa en sí y donde la confluencia de 

intereses y la creación de una línea común, implicando a la totalidad 

de stakeholders, sea el elemento diferencial generador de valor en la 

empresa y de la ventaja competitiva de la misma, dado que esta 

alineación considerada como la situación deseable en la empresa, 

sea la generadora de valor para la totalidad de stakeholders. 

 La ampliación de la naturaleza de los intereses hacia ámbitos 

diferentes del económico, posibilitará y facilitará las acciones por 

parte de la empresa que satisfagan de manera conjunta los intereses 

diferentes pero no competitivos de los diferentes stakeholders. 

Diversos estudios (Porter y Krammer, 2006), ya han puesto de 

manifiesto la verificación de este planteamiento en la empresa, la 

ampliación del concepto de valor generado por la organización 

superando el valor meramente económico. 

Así, en la actualidad la visualización del valor que una empresa 

genera se reduce a la cuantificación del valor económico financiero. 

Dada la relación biunívoca entre objetivos y control, donde los 

objetivos posibilitan a la dirección guiar y medir el rendimiento de la 

empresa en la consecución de los mismos, la inclusión en la 

empresa de objetivos que superen los de ámbito económico 

financiero resulta en la actualidad complicado y deberían ir 

acompañados de instrumentos de medición y control que superen los 

de ámbito económico financiero bajo el mismo prisma de rigurosidad. 
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La irreconciliable tarea de unificar objetivos económicos y éticos, no 

debería ser tal, dado que en última instancia cualquier acción de la 

empresa sobre uno de estos aspectos tiene repercusión sobre el otro 

por acción y omisión puesto que están intrínsecamente unidos. El 

hecho de que solo existan indicadores de la medición del valor de 

uno de ellos, el económico, no parece que debería ser interpretado 

que no tenga repercusión sobre el otro sino que simplemente no se 

mide. Así, el intento de evaluar las acciones generadoras de valor 

social bajo medidores de tipo económico, parece tiene poco sentido y 

requiere del desarrollo de nuevas medidas que amplíen y reconozcan 

el verdadero valor generado por la empresa, económico o no. 

El desarrollo de la stakeholder management,  bajo esta perspectiva 

de intereses heterogéneos y  en posible competición, exige la 

generación de modelos o reglas de priorización de los intereses de 

los stakeholders que faciliten la toma de decisiones bajo parámetros 

racionales al directivo. Esto evitará decisiones al amparo del interés 

personal del directivo que resten valor al accionista generando costes 

de agencia. Quizás uno de los mayores problemas al desarrollo de la 

stakeholder theory se encuentre en el debate generado al respecto y 

en la falta de un criterio objetivo y racional fácilmente aplicable a la 

gestión (Bishop, 2000). Ya en los primeros trabajos sobre la teoría, 

se generalizó una confusión donde la propuesta de satisfacer los 

intereses de los stakeholders de manera equilibrada (Freeman, 1984) 

fue interpretada como otorgar un tratamiento igualitario a los 

diferentes intereses de los stakeholders (Freeman, 2004). Por su 
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parte, Clarkson (1995) estableció un tratamiento igualitario a los 

stakeholders legítimos o primarios, no así al resto de stakeholders 

secundarios. Jones (1995) propugnó tratamientos diferentes a los 

stakeholders, dado que identifica grupos de stakeholders con 

importancia también diferente. Finalmente, Mitchell et al. (1997) en 

uno de los estudios más referenciados y aceptados al respecto, 

presenta the theory of stakeholder salience, en la cual plantea que la 

importancia relativa de los stakeholders viene determinado por las 

tres dimensiones siguientes: legitimidad, poder y urgencia. 

En base a lo expuesto en el presente capítulo, podemos concluir que 

la satisfacción de los intereses de los stakeholders está en el centro 

de la stakeholder theory, dado que constituye el propósito de la 

empresa y el foco de su gestión. A pesar de ello, gran parte de la 

literatura de la stakeholder theory se ha centrado en el estudio de  la 

conceptualización,  identificación y legitimización de los stakeholders, 

a través del estudio de la relación que mantienen con  la empresa, 

obviando la conceptualización, identificación y legitimación de los 

intereses en sí. El desarrollo de la stakeholder theory en un marco 

económico, dominado por la visión de la teoría de empresa 

neoclásica,  ha frenado potencial al desarrollo de la stakeholder 

theory al obligar a sus teóricos al desarrollo de argumentos que 

posibiliten su aceptación como forma de entender la empresa y la 

gestión que de ella se deriva a través de la legitimización de los 

stakeholders y de sus demandas frenando el desarrollo de aquellos 

elementos que podrán operativizar y por tanto testar de manera 
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empírica y validar la teoría. Esta falta de conocimiento de los 

intereses de los stakeholders supone, tal y como identifican algunos 

autores, (Rowley, 1997; Bishop, 2000) un freno para el desarrollo de 

la stakeholder theory y de la stakeholder management.  

El estudio de los intereses en la empresa se ha desarrollado 

vinculando de manera intrínseca los stakeholders, definidos por el rol 

primario que cumplen en relación a la empresa, y sus intereses o 

stakes.  

El modelo de la strategic stakeholder management, aceptado en la 

actualidad, condiciona la aproximación práctica al conocimiento de 

los intereses de los stakeholders a través de la perspectiva del rol. 

Bajo esta forma de aproximación a los intereses de la empresa se 

genera una visión limitada y distorsionada de los mismos al dar por 

supuesto que estos debieran corresponderse con los establecidos 

por su rol dominante, simplificando la condición multistakeholder de 

las personas, y su heterogeneidad de intereses. Diversos autores 

justifican que los intereses de las personas en relación a la empresa 

son variables, en función de diversas variables tales como el 

contexto, momento temporal, la motivación, las actitudes y por tanto 

no se puede atribuir que la variabilidad y heterogeneidad de los 

intereses de una persona dependan de un único factor, el rol. La 

variabilidad de los intereses abre la posibilidad de dar al directivo la 

capacidad de modificación de los mismos en la dirección deseada de 

alineación de interés en la empresa. 
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Las consecuencias prácticas y teóricas son: 

- Hay que modificar la forma de acercarnos al conocimiento de 

los intereses de los stakeholder  por el conocimiento real de 

los mismos. Resulta esencial el conocimiento de los intereses 

de la empresa desde una aproximación práctica, a través de 

su estudio empírico. La aproximación desde una visión 

empírica, evitando su inferencia, implica conocer qué 

intereses hay que gestionar, cuál es su nivel de  importancia 

por parte de los stakeholders, cuántos son y qué nivel de 

alineación existe en dichos intereses. 

- La aproximación realizada a los intereses o stakes se ha 

realizado de manera indirecta a través de la delimitación de 

los stakeholders. La distorsión generada en el conocimiento 

de los intereses condiciona la gestión y cuestiona los 

resultados obtenidos de  la stakeholder management al 

gestionar intereses que no son fiel reflejo de la realidad 

empresarial y por las medidas incompletas e inexactas de su 

resultado o desempeño al amparo de la stakeholder theory. 

La identificación de intereses variables y comunes a múltiples 

stakeholders posibilita la apertura de nuevas perspectivas en gestión 

empresarial. Así, la tarea de la dirección empresarial puede 

entenderse como aquella que va dirigida a la alineación de los 

intereses de las personas vinculadas con la organización, 

posibilitando una alineación posterior de las prioridades de la 
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empresa y de sus acciones con los intereses comunes y prioritarios 

que presenten sus stakeholders. 

El modelo de stakeholders estático debe dar paso a modelos 

dinámicos de agrupación de intereses. Lo que permitirá visualizar 

diferentes realidades de empresa, estableciendo una nueva línea de 

investigación vinculada al estudio de los elementos o factores que 

hacen que los intereses en la empresa estén más o menos 

alineados. 

 A pesar del acuerdo conceptual de que los directivos deben 

proactivamente atender los intereses de los stakeholders, se ha 

realizado poco trabajo en torno a la identificación de qué intereses de 

los stakeholders se deben atender y cómo se debe atenderles 

(Berman et al. 1999). 

 

3.- ANALISIS EXPLORATORIO MEDIANTE METODOLÍA DELPHI: 

 

3.1.- La técnica Delphi y su adecuación al objeto de estudio 

La técnica Delphi fue concebida en los años cincuenta en EEUU para 

su uso en el área de la defensa nacional (Dalkey y Helmer, 1963), si 

bien a partir de la década de los sesenta ha sido ampliamente 

utilizada en ámbitos académicos y empresariales como técnica de 

investigación científica (Delbecq et al., 1975; Linstone y Turoff, 1975 

y Landeta, 2006). Linstone y Turoff (1975) lo definen como un 
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“método para estructurar un proceso de comunicación grupal”. Su 

objetivo es recabar opinión de un grupo de expertos, a través de un 

procedimiento basado en cuestionarios, que se suministran de 

manera sistemática y diferida en el tiempo a lo largo de varias 

rondas. Este proceso se realiza de manera reiterada hasta conseguir 

estabilidad en las respuestas, no cuando el consenso se ha obtenido 

(Linstone y Turoff, 1975 y 2011).  

 A través de este proceso el rango de respuestas disminuye y la 

calidad de las mismas mejora. El potencial de esta técnica radica en 

que posibilita la interacción de los participantes de manera controlada 

e indirecta evitando los problemas inherentes a las interacciones 

grupales, tales como, individuos dominantes y opinión mayoritaria 

(Torrance, 1957; Van de Ven, 1974).  Las características que 

eliminan estos problemas y caracterizan al método Delphi 44 (Dalkey 

y Helmer, 1963; Linstone y Turoff, 1975; Rowe, Wright y Bolger, 

1991) son: 

- Es un proceso iterativo. Los expertos deben ser consultados, 

como mínimo, dos veces sobre la misma cuestión45, de forma 

                                                            
44 La utilización práctica de dicha metodología muestra numerosas variaciones y adaptaciones en función 
del objeto de estudio, si bien respetando las líneas maestras del mismo (Linstone, 1987; Martino, 1983). 
En este mismo sentido se manifiesta Landeta (2002), al afirmar que el método Delphi constituye un 
marco metodológico relativamente flexible en el que el investigador puede actuar con notable autonomía. 
Manteniendo como punto de referencia las características ya citadas del Delphi (principalmente el 
anonimato y el feedback controlado), las cuales marcan su identidad como técnica y la diferencian de las 
demás, esta técnica puede ser aplicada a diversos objetos de estudio, admitiéndose adecuaciones de la 
dinámica habitual en función de los objetivos que en cada caso quieran alcanzarse mediante su 
utilización. 
45 Excepto cuando el consenso se alcance en la primera ronda (Ishikawa et al., 1993). 
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que puedan repensar su respuesta, ayudados por la 

información que reciben de las opiniones vertidas por el resto 

de los expertos. El proceso finalizaría en el momento en el que 

las opiniones se estabilizan. 

- Mantiene el anonimato de los participantes, o al menos de sus 

respuestas, ya que éstas se trasladan directamente al grupo 

coordinador. Ello permite poder desarrollar un proceso de 

grupo, con unos expertos que no coinciden ni temporal ni 

espacialmente. De este modo, se pretende evitar las 

influencias personales negativas que, en las respuestas 

individuales, pudieran tener algunos factores relativos a la 

personalidad o status de los expertos participantes. 

- Feedback (o retroalimentación) controlado. Los resultados del 

grupo son superiores a los individuales, gracias, 

fundamentalmente, a la interacción que en ellos se da. El 

intercambio de información entre los expertos no es libre, sino 

que se realiza a través del grupo coordinador del estudio, el 

cual transmite siempre la posición general del grupo en cada 

momento del proceso. La filtración de la información a través 

del equipo coordinador tiene como finalidad que se elimine toda 

información que no sea relevante, con el fin de facilitar la 

interacción del grupo. 

Entre sus aplicaciones más comunes se encuentra, el ser una  

técnica de previsión en situaciones de incertidumbre, un método de 
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desarrollo de  marcos conceptuales y un  procedimiento de 

identificación y/o priorización de diversos temas (Okoli and 

Pawlowski, 2004). Así, dado que el estudio  buscaba la generación 

de un listado consensuado del conjunto de  interés y demandas de 

los stakeholders hacia las organizaciones, que pudiera tener validez 

ante cualquier empresa de manera genérica, no referida a ninguna 

empresa o sector en particular, se requería un enfoque basado en 

expertos y la metodología Delphi, como técnica de carácter grupal46,  

resultaba sumamente adecuada. La escasez de información sobre el 

fenómeno analizado, así como el perfil  heterogéneo, numeroso, 

disperso y la falta de disponibilidad por la escasez de tiempo de los 

expertos requeridos por el estudio hacían que esta técnica resultara 

sumamente adecuada47. Adicionalmente, por la cantidad y calidad de 

la información solicitada se requería una técnica que posibilitara la 

reflexión, la consulta de información en fuentes documentales o en 

otras personas de la empresa u organización. No se buscaba una 

respuesta rápida, espontanea e inconsciente, sino la reflexión, 

estimular el pensamiento sobre un tema complejo, poniendo de 

                                                            
46 Se requería de una técnica de carácter grupal, ya que, el grupo dispone de más información, 
conocimiento, experiencia, etc. (Herbert y Yost, 1979; Landeta, 2002), tan importantes en nuestro 
estudio, al tratar de identificar la totalidad de potenciales intereses. Asimismo, la técnica grupal debía 
permitir la interacción de los participantes, ya que debía potenciar un proceso sinérgico, de identificación 
de un mayor número de intereses, al poder disponer de la información del grupo. Esta interacción era 
necesaria, también, en la validación pretendida, por el colectivo más amplio posible, del conjunto de 
intereses previamente identificados por la totalidad del grupo.  

47  Las personas que pudieran ser interlocutores y fuentes de información de nuestro estudio, tenían que 
ser profesionales, tener un amplio conocimiento de los aspectos teóricos, pero especialmente de los 
prácticos, en identificación y gestión de intereses de los stakeholders. Desde un punto de vista práctico, 
esto implica, personal que mayoritariamente ocupa puestos de responsabilidad y/o directivos, con el 
consiguiente inconveniente de disponibilidad para participan en el estudio. 
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manifiesto de manera conjunta e interactiva el conocimiento y los 

diferentes puntos de vista de diferentes personas con diferentes 

experiencias, sectores y vivencias tan importantes y necesarias en 

nuestro estudio48 (Herbert y Yost, 1979; Linstone y Turoff, 2011). El 

método Delphi se ha mostrado como una técnica con validez en la 

investigación científica al posibilitar obtener y procesar información 

subjetiva proporcionada por expertos (Ono, R. y Wedemeyer, D. J. 

1994; Gupta y Clarke, 1996; Rowe y Wright, 1999 y Okoli y 

Pawlowski, 2004). 

 

3.2.- Definición de los criterios para la composición del panel de 

expertos/as 

El grupo o panel de expertos conforma el eje central del método. Son 

los que proveen la información que, después del correspondiente 

proceso de iteración, interacción y agregación, se convertirá en la 

opinión grupal y, por consiguiente, en el output de la investigación. 

Una de las críticas más comunes a la metodología empleada se 

deriva de la incorrecta selección de la muestra de expertos (Rowe y 

Wright, 1999; Okoli, Pawlowski, 2004 y Landeta, 2006).  

Para evitar este problema, la selección del panel de expertos se 

realizó en función de varios  criterios: 

                                                            
48 La técnica elegida debía posibilitar un medio de consulta que posibilitara que el colectivo analizado 
fuese grande y heterogéneo, con el fin de que los resultados obtenidos fuesen representativos de la 
realidad empresarial y tuvieran validez para todo tipo de organizaciones, con independencia del tamaño, 
sector de actividad, forma jurídica y años de antigüedad. 
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- La profundidad y pluralidad de sus conocimientos. El objetivo 

fue seleccionar tal y como afirman Bolger y  Wright (2011) a 

los expertos reales, en lugar de expertos "sociales", es decir, 

aquellos que no tienen habilidad especial, pero son "expertos" 

a fuerza dese condición social.  

- Asimismo, en la selección de expertos se tuvo en 

consideración la heterogeneidad del panelista a la hora de 

participar dado que mejora la retroalimentación y por tanto los 

resultados del proceso (Bolger y  Wright,  2011).  

- Por último, se atendió al interés y motivación de la persona 

por colaborar en la consulta.  

Estos requisitos orientaron el estudio a la selección de un panel de 

expertos compuesto por personas que configuraban la red de 

evaluadores de Euskalit49, Fundación Vasca para la Excelencia. 

Estas personas por su experiencia profesional (personal que 

mayoritariamente ocupa puestos de responsabilidad y/o directivos) 

eran conocedores de los intereses de los stakeholders en sus 

respectivas organizaciones. Este conocimiento vinculado a la 

organización en donde desarrollaban su actividad profesional se 

complementaba con el de otras organizaciones al pertenecer a la red 

de evaluadores de Euskalit, Fundación Vasca para la Excelencia, y  

                                                            
49 Entidad gestora de la certificación de la gestión en calidad según modelo European Foundation Quality 
Management (EFQM) en el País Vasco (Spain). 
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actuar como asesores y evaluadores en la implantación de sistemas 

de excelencia en la gestión50.  

La red de evaluadores está conformada por 1.749 personas, 

habilitadas por Euskalit como personas expertas en la excelencia en 

gestión. El perfil de todas ellas y de su conocimiento del modelo de 

excelencia en gestión les habilita a todas ellas como potenciales 

expertos en la conformación del panel. Además, su pertenencia a 

770 empresas y organizaciones diferentes supone un perfil lo 

suficientemente heterogéneo y amplio para reflejar la realidad del 

tejido empresarial y de las organizaciones que conforman la 

Comunidad Autónoma del País Vasco, tal y como se pone de 

manifiesto en los siguientes gráficos.  

 

 

 

 

 

 

                                                            
50 El modelo de excelencia en gestión según el  modelo European Foundation Quality Management 
(EFQM) exige en uno  de sus criterios la identificación de las necesidades y expectativas de los 
stakeholders en la organización. 
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Gráfico 6: Perfil por cargo de las personas del Club de evaluadores de Euskalit 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Gráfico 7: Representación sectorial de las personas del Club de Evaluadores de 

Euskalit 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

La pertenencia a la red de evaluadores de Euskalit aseguraba 

además un conocimiento a nivel teórico y práctico de las técnicas 

básicas de identificación de stakeholders y su posterior identificación 

de las necesidades y expectativas en un amplio y heterogéneo 

número de empresas. Asimismo, este conjunto de personas, 

pertenecientes a la red de evaluadores de Euskalit, realiza su 

actividad de evaluación en organizaciones ajenas a las que 

desempeñan su actividad profesional de manera totalmente altruista, 

con la única recompensa de mejorar la competitividad de las 

empresas de su entorno. Esta última característica les posicionaba 

como  personas con especial habilidad para comprometerse 
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activamente  en la discusión controlada y alcanzar un consenso 

razonado y lógico. 

 El panel de expertos quedó constituido finalmente por 304 personas, 

lo que ha permitido la participación de más de 300 entidades del País 

Vasco pertenecientes a diferentes sectores, de diferentes 

dimensiones, forma jurídica y antigüedad,  constituyendo una 

muestra manifiesta de la realidad del tejido empresarial y de las 

organizaciones que conforman la Comunidad Autónoma del País 

Vasco (España). 

Gráfico 8: Perfil de las empresas representadas por los expertos según sector de 

actividad. 

Fuente: Elaboración Propia 
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Gráfico 9: Perfil de las empresas representadas por los expertos según tamaño  

Fuente: Elaboración Propia 

Gráfico 10: Perfil de las empresas representadas por los expertos según forma 

jurídica 

 

Fuente: Elaboración Propia 
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Gráfico 11: Perfil de las empresas representadas por los expertos según sector de 

actividad 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Si bien no existe consenso en la literatura científica respecto al 

tamaño adecuado del panel para los estudios Delphi (Akins et al, 

2005), se considera que un mayor número de expertos generalmente 

incrementa la confiabilidad (Murphy et al, 1998).  Por el tamaño del 

panel utilizado, éste es caracterizado como un Large Scale Delphi 

Studies, y por tanto, el estudio se ve influido por  los problemas 

inherentes a este tipo de estudios (Huckfeldt y Judd, 1974). Con el fin 

de evitar y limitar los problemas inherentes al mismo, las otras dos 

dimensiones que contribuyen a la mayor complejidad de un Delphi en 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

236 
 

larga escala, se evitaron en el mismo, reduciendo tanto el número de 

temas abordados, así como el número de cuestiones por cada tema.  

De forma previa al comienzo del estudio Delphi, el cuestionario fue 

pre-testado con el fin de detectar problemas de interpretación por 18 

directivos de empresas del País Vasco (España), no siendo 

necesaria ninguna modificación. 

 

3.3.- Fases de realización de la consulta y proceso 

El estudio Delphi se realizó entre julio de 2011 y febrero de 2012. 

Para facilitar la recogida de información, Euskalit cedió su plataforma 

web de trabajo y de comunicación, para que las personas 

pertenecientes a la red de evaluadores y a través del uso de sus 

propias claves de acceso, pudieran acceder a la encuesta y dar 

contestación a la misma51. La información se recogió a través de la 

intranet de  Euskalit en tres rondas sucesivas.  No existiendo acuerdo 

en el número óptimo de rondas, Bradley y Stewart (2003) establece 

que el número de rondas puede variar entre 2 y 6, Erffmeyer et al. 

(1986) recomiendan un número fijo de 4 rondas y otros autores como 

Hasson et al. (2000) establecen un número variable en función de 

factores contextuales. En el estudio  adoptamos y seguimos la 

premisa de que el número de rondas es algo flexible y el proceso 

                                                            
51 A pesar de utilizar una forma de acceso personal e identificable por parte de Euskalit, se garantizaba el 
total anonimato de las respuestas. 
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debe finalizar en el momento en el cual se consiga la estabilidad de 

las respuestas (Linstone y Turoff, 2011). Siguiendo este último 

criterio, nuestro estudio constó de tres rondas a través de las cuales 

se identificaron los intereses y demandas de los stakeholders hacia 

la organización, finalizando el proceso con  la validación de los 

resultados por parte de los participantes. El criterio de validación 

utilizado respondió a dos criterios. En primer lugar, se tuvo en 

consideración el nivel de validación otorgada por los participantes al 

conjunto de intereses agregados y a la codificación realizada. En 

segundo lugar, se valoró el número de aportaciones realizadas por 

los participantes con el fin de mejorar los resultados del Delphi. Tras 

la tercera ronda del estudio, el número de aportaciones realizadas 

por el panel fueron prácticamente inexistentes y el nivel previsto de 

consenso se alcanzó. La siguiente tabla proporciona una visión 

global del proceso del estudio a través de una serie de datos que 

resume las tres rondas efectuadas. 
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Tabla 13: Tabla resumen del proceso del estudio Delphi. 

Rondas 1 2 3 

Objetivo Identificación 

del conjunto 
de intereses 
por grupos 
de 
stakeholders 

Discusión y 
validación del 
conjunto de 
intereses 
identificados 
agregados 

Discusión y 
validación del 
conjunto de 
intereses 
condensado en 
23 
dimensiones 

Número  de 
participantes 

304 144 219 

Número de 
statement 
enunciados 

 

9.562 

 

348 

 

15 

Número total de 
intereses 
identificados por 
stakeholders 

 

139 

 

- 

 

- 

Número de intereses 
identificados por el 
total de stakeholders 

 

37 

 

23 

 

23 

Retroalimentación a 
los expertos 

 Información de 
tipo cualitativo 
agrupando las 
respuestas 
individuales  

Información de 
tipo cualitativo 
agrupando las 
respuestas 
individuales  

Nivel de validación 
de los resultados 
presentados 

  

62,5% 

 

96,8% 

Fuente: elaboración propia. 
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Ronda 1. Recopilación inicial de los intereses. En la primera ronda 

del estudio se explicó de manera detallada, en una carta de 

presentación, el objetivo del estudio, el cual buscaba la identificación 

del conjunto potencial de intereses existentes, de los diferentes 

Grupos de stakeholders, en relación a una empresa u organización. 

En dicha carta, los conceptos stake e  intereses, fueron presentados 

en la manera en que se asume en este estudio, con el fin de 

establecer una base común conceptual de trabajo. El cuestionario de 

esta primera ronda, comenzaba con una pregunta abierta, en la que 

se solicitaba a los expertos que generaran un listado de los intereses 

potenciales de ocho grupos de stakeholders distintos, que fueron los 

siguientes: accionistas/propiedad, trabajadores, clientes, 

proveedores, distribuidores, administración pública, competencia y 

sociedad/ciudadanos. En la selección y consideración de estos 

grupos se tuvo en cuenta la literatura existente al respecto (Freeman, 

1984). Asimismo, se  solicitaba a los expertos que identificaran 

cualquier otro grupo de stakeholders que consideraran significativo y 

sus correspondientes intereses hacia la organización. La pertinencia 

de esta pregunta se justificaba por el objeto de estudio, en el cual no 

se trataba de identificar los intereses de algunos grupos de 

stakeholders sino el listado conjunto de intereses que aglutinara las 

demandas potenciales de las personas o grupos vinculados con la 

organización, con independencia del grupo de stakeholders al que 

pertenecen. Complementariamente se preguntó al panel 
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características de las empresas u organizaciones a la que 

representaban cada uno de los expertos consultados, concretamente 

aquellas referentes a: 1) su sector de actividad; 2) la antigüedad de la 

organización; 3) la forma jurídica; y 4) el tamaño; con la finalidad de 

poder identificar diferentes grupos o perfiles de participantes, en 

función de estas variables y poder constatar la pretendida 

heterogeneidad del panel de expertos.   

Dado que el cuestionario en esta primera ronda solicitaba 

información cualitativa, el análisis de la misma se realizó basándonos 

en  el qualitative content analysis, desarrollado por Mayring (2000).  

El proceso de trabajo se realizó en dos fases. Una primera, en la cual 

se realizaron 9 listados de intereses, 8 de ellos correspondían a  los 

intereses que el grupo de expertos había enunciado para cada uno 

de los 8 grupos de stakeholders identificados para el estudio, y un 

noveno, que aglutinaba los intereses de los nuevos grupos de 

stakeholders identificados por el panel de expertos. En una segunda 

fase del análisis, los 9 listados de intereses se integraron en un 

listado único que recogía todos los intereses de la totalidad de 

grupos de stakeholders. En este proceso, de combinar y agregar el 

listado de intereses de cada grupo de stakeholders elaborado de 

manera independiente, el número total de intereses identificados se 

redujo sobremanera, quedando reducidos a un total de 37 intereses, 

dado que muchos de los intereses vinculados a un grupo de 

stakeholders lo estaban a otros grupos, pasando a ser enumerados 

una sola vez. Asimismo, la incorporación de nuevos grupos de 
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stakeholders enunciados por los participantes tampoco incrementó el 

número total de intereses a tener en consideración, dado que los 

intereses atribuidos a estos nuevos grupos ya estaban vinculados a 

otros grupos. Esta doble etapa de procesamiento de información se 

realizó de forma muy metódica y rigurosa debido a la necesidad de: 

homogeneizar la terminología empleada por cada persona experta, 

interpretar las respuestas atendiendo a la complejidad inherente 

derivada de la diversidad de las organizaciones participantes, así 

como, por el volumen de información analizado. La técnica Delphi  

presenta, no obstante, frente a otros métodos de investigación, la 

gran ventaja que posibilita la validación por parte de los expertos de 

la categorización realizada de las respuestas por el equipo 

codificador y así se genera mayor credibilidad y validez a sus 

resultados  (Okoli and Pawlowski, 2004). Así, la categorización de los 

intereses identificados tras el análisis de la información de la primera 

ronda, constituyó la base para la elaboración del segundo 

cuestionario. La siguiente tabla muestra un resumen del proceso de 

análisis seguido en esta primera etapa. 
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Tabla 14: Proceso de análisis de intereses de la primera ronda del estudio. 

    

Grupos de 
stakeholders 

Total 
statements 

Total de 
intereses 

identificados 

Intereses 
agregados 

Intereses 
agregados  

Accionistas 1520 22 22 37 

Trabajadores 1646 18 26 34 

Clientes 1401 24 32 31 

Proveedores 825 16 35 30 

Distribuidores 525 19 35 30 

Administración  1467 25 36 19 

Competencia 621 8 37 17 

Sociedad/ 

Ciudadanía 

1432 22 37 17 

Otros52 125 12 37 12 

Fuente: elaboración propia. 

                                                            
52 Este apartado recoge los diferentes grupos de stakeholders identificados por los expertos, diferentes de 

los citados en el estudio. En concreto se citaron los siguientes grupos nuevos: comunidad científica, 

ONG´s, prescriptores, medios de comunicación, sindicatos, asociaciones profesionales y/o sectoriales, 

medioambiente, partidos políticos, entidades públicas de promoción, empresas certificadoras y empresas 

colaboradoras y/o vinculadas. 
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Ronda 2. Discusión y validación de los intereses agregados para la 

totalidad de grupos de stakeholders. El objetivo del segundo 

cuestionario fue validar la categorización inicial realizada de las 

respuestas generadas en la primera ronda. Cada participante, y a 

través del sistema facilitado por la web de Euskalit, podía acceder a 

sus respuestas originales y así contrastar y verificar que sus 

respuestas estaban recogidas en  los resultados agregados 

presentados tras la primera ronda, consistente en un listado de 

intereses de forma conjunta y agregada para la totalidad de los 

grupos de stakeholders. En este segundo cuestionario se preguntaba 

a los expertos, si estaban conformes con la codificación realizada y si 

se habían interpretado y recogido correctamente  sus respuestas53. 

Asimismo, se invitaba a los expertos a discutir los resultados 

agregados obtenidos, y dado el objetivo del estudio, de comprensión 

de la esencia de los intereses de las personas consideradas 

stakeholders en la organización y de recopilación del conjunto de 

intereses hacia la organización, se solicitó a los expertos no solo la 

verificación sino que refinaran la categorización de intereses 

propuesta, a través de sugerencias o clarificaciones. Adicionalmente 

se solicitó la posible identificación de nuevos intereses, no 
                                                            
53 La redacción de la segunda encuesta también fue sometida a un pretest. Esta encuesta, que incorporaba 
de forma agregada, la información obtenida en las respuestas de la primera encuesta, fue testada por un 
grupo de 15 profesores de la Universidad del País Vasco, de tres áreas diferentes de conocimiento, así 
como 15 profesionales externos. El test se aplicó a nivel de interpretación, y así se solicitó determinar el 
grado de comprensión de los intereses a través de la formulación realizada. En segundo lugar, y con el fin 
de mejorar en general la redacción de los mismos, se les solicitó que determinaran formas alternativas que 
mejoraran la formulación de los mismos. Al igual que en el cuestionario anterior, se contó con la 
colaboración de Euskalit para la elaboración del cuestionario final. 
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considerados de manera inicial o la eliminación de alguno de los 

propuestos, al considerar que no eran pertinentes o legítimos.  

En esta segunda ronda se generaron 298 comentarios, sugerencias y 

aportaciones por parte de los 144 expertos que participaron en la 

misma. A pesar de la discusión generada en torno a los resultados 

presentados, el 62,5 % de los expertos validaron el listado de 

intereses como aquel que aglutinaba el conjunto de intereses de los 

stakeholders en una organización. El análisis de la información 

proporcionada por el panel conllevó, no obstante, a una modificación 

del listado inicial de intereses constituido por 37 intereses a un nuevo 

listado conformado por 23 intereses. El 17,36 % de los expertos 

incluyó algún comentario o matización a la verificación realizada 

entre sus respuestas  y las recogidas en el estudio. Ningún experto 

eliminó ningún interés, si bien, 3 intereses fueron fusionados al ser 

considerados por el 22,5 % de los expertos como coincidentes. Por 

último, se procedió a la supresión de 11 intereses por entenderse 

como una subcategoría o formulación más precisa de un mismo 

interés genérico. Esta segunda etapa se realizó en las dos últimas 

semanas de noviembre. 

Ronda 3. Discusión y validación de los 23 intereses condensados. El 

tercer y último cuestionario presentaba la relación final de intereses 

del conjunto de stakeholders, tras la incorporación de las sugerencias 

y propuestas expresadas por los expertos en las respuestas de la 

segunda ronda. El objetivo de esta tercera y última ronda del estudio 
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fue la discusión y validación por parte de los expertos de la nueva 

formulación de intereses. La continua verificación y evaluación de los 

resultados de la codificación, después de cada ronda, por parte de 

los miembros del panel es muy importante para garantizar la 

fiabilidad y validez de los resultados (Skulmoski et al., 2007). Con el 

fin de incrementar la tasa de respuestas, el cuestionario fue enviado 

a la totalidad de las personas a las cuales se las envío el primer 

cuestionario, incluidas personas que no participaron en la segunda 

ronda del estudio. En total en esta tercera ronda participaron 219 

personas. La forma de acceso a las encuestas fue la misma que la 

empleada en las dos fases anteriores. Las respuestas obtenidas en 

esta tercera ronda no incorporaron prácticamente comentarios 

adicionales, las respuestas fueron validadas y consensuadas por el 

panel de expertos. 

 

3.4.- Resultados del estudio Delphi 

Los resultados del estudio Delphi fueron generados a lo largo de un 

proceso de 3 rondas. El conjunto de intereses potenciales hacia la 

organización se fue definiendo por el panel de expertos, 

alcanzándose el consenso en 23 intereses validados en la tercera 

ronda. La tabla 3 muestra los resultados del Delphi de manera 

sintética (en el anexo 1 se pueden visualizar los intereses y sus 

subintereses de manera desagregada)  y permite visualizar los 

intereses concretos identificados y como la  gran mayoría de los 
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mismos son compartidos por varios grupos de stakeholders frente a 

los supuestos implícitos en gestión y en la propia stakeholder theory 

de heterogeneidad de intereses entre grupos de stakeholders. Tan 

solo el grupo de stakeholders accionistas y trabajadores presentan 

sendos intereses propios y no compartidos por otros grupos de 

stakeholders. Más de la mitad de los  intereses demandados a la 

organización, por la totalidad de grupos de stakeholders, lo son 

también por los accionistas, de lo que se deduce que las acciones de 

la empresa dirigidas a satisfacer estos intereses de otros grupos de 

stakeholders, al menos en cuanto a las satisfacción de estos 

intereses, no irían en contra de los intereses de los accionistas, sino 

a favor de su satisfacción. Asimismo, los resultados del análisis 

Delphi muestran una serie de intereses que son compartidos por la 

totalidad de grupos de stakeholders, excepto los de la competencia. 

Estas demandas comunes  hacia la organización, la supervivencia en 

el largo plazo de la empresa, la excelencia en la gestión y la 

solvencia o solidez financiera, ponen de manifiesto la existencia de 

un núcleo de intereses, vinculados a la existencia de un proyecto 

común, la existencia de la organización que les une y les vincula 

como stakeholders. Estos intereses necesariamente estarán 

supeditados a los intereses particulares de cada stakeholder, dado 

que para que adquieran sentido los intereses particulares de cada 

stakeholder, se hace necesaria la existencia de la organización.  

Asimismo, las exigencias de transparencia, confianza, reputación y 

comunicación son demandadas por la totalidad de stakeholders, a 
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excepción de la competencia, mostrando la exigencia de que la 

organización legitime su razón de ser y actividad. El cumplimiento 

con la legalidad vigente, el juego limpio, la generación de valor social, 

el cuidado medioambiental y el respeto y cuidado a los diferentes 

grupos de stakeholders, trabajadores, clientes, proveedores, 

distribuidores, sociedad, competencia y la administración pública, 

conforman el resto de  demandas comunes a varios grupos de 

stakeholders y no solo a aquellos que más directamente se 

benefician de su satisfacción por parte de la empresa. Estos 

resultados muestran los cambios acaecidos en la sociedad y el 

nuevo papel exigido a las empresas, las cuales pasan de ser 

organizaciones económicas productivas a organizaciones 

económicas y sociales  generadoras de valor. 

 

Tabla 15: Intereses por grupos de stakeholders según rol en la empresa. 

 

 
 

INTERESES INDENTIFICADOS A T C P D A
P 

C
O 

S
C

1 
Supervivencia en el largo plazo 

x x x x x x  x

2 
Mejora condiciones laborales 

x x x   x  x

3 
Excelencia en gestión 

x x x x x  x

4 
Solvencia o solidez financiera 
(tesorería) 

x x x x x x  x
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5 Generación de valor social ajeno a 
la actividad de la 
empresa/organización  

x x x x x

6 Sostenibilidad medioambiental x x x x x
7 Transparencia y confianza x x x x x x x
8 Cumplimiento de las obligaciones 

legales  
x x x x

9 Colaboración proactiva con la 
Administración pública 

x x

10 Participación y reconocimiento en la 
organización 

x x x x x

11 Clima laboral (ambiente de trabajo) x x
12 Fidelidad a la misión, visión y 

valores de la organización 
x

13 Mejora de la oferta del 
producto/servicio  

x x x x x x

14 Seguridad de cobro en el plazo 
acordado 

x x

15 Resultados económicos x
16 Mejora reputación e imagen de la 

organización 
x x x x x x x

17 Desarrollo profesional x x
18 Generación de colaboraciones y 

alianzas 
x x x x x

19 Fidelización de las relaciones 
comerciales y que mejore el 
beneficio en ambas partes 

  x x x

20 Relación comercial que potencie 
volumen de negocio y rentabilidad 
como empresa 

  x x x

21 Generación de riqueza y bienestar 
social 

x x x x

22 Escucha activa y respuesta 
profesional por parte del personal 
de la organización 

x x x x x x x x

23 Juego limpio y relaciones 
contractuales equitativas 

x x x x x x

Fuente: elaboración propia. 
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4.- CONCLUSIONES 

La gestión empresarial, bajo el amparo de la stakeholder theory, 

exige la clarificación conceptual de los conceptos, intereses o stakes, 

en las empresas u organizaciones. La perspectiva de estudio seguida 

en la disciplina de marketing, proporciona la clarificación conceptual 

necesaria, y posibilita vincular el concepto de intereses con las 

demandas que realizan los stakeholders hacia la organización para 

satisfacer sus necesidades, vinculando así, la forma de satisfacción 

de la empresa de tales demandas, a la generación de valor hacia los 

stakeholders. 

Asimismo, para la aplicación de la stakeholder theory  resulta 

esencial el conocimiento y estudio de los intereses, desde una 

perspectiva práctica y ajena a los supuestos implícitos en la teoría 

económica y en el desarrollo de la stakeholder theory, supuestos 

alejados de la realidad a la que se enfrentan las empresas y sus 

gestores. Así, el presente trabajo contribuye a incrementar el 

conocimiento del conjunto de intereses potenciales, que presentan 

los stakeholders en una organización a través de un estudio de 

carácter exploratorio, utilizando la metodología Delphi. Los resultados 

obtenidos de dicho estudio ponen de manifiesto como los intereses 

potenciales del conjunto de stakeholders se pueden agrupar o 

condensar en un número máximo de 23 intereses, lo que da soporte 

teórico a la secunda y tercera hipótesis de nuestro trabajo, que 

consideraba que los intereses de los stakeholders son limitados y 

finitos. Así, a partir del estudio realizado se puede concluir, que al 
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menos en el caso de algunas organizaciones, los intereses de los 

stakeholders son limitados en número, lo que facilita y posibilita su 

inclusión en el núcleo de la gestión empresarial por parte de la 

dirección, de acuerdo a la stakeholder theory. 

El conocimiento del conjunto de intereses de los stakeholders 

posibilita poner de manifiesto la existencia de intereses comunes 

entre las personas pertenecientes a diferentes grupos de 

stakeholders. Estos resultados se muestran consistentes con la 

quinta hipótesis del trabajo, que desvincula los intereses de una 

persona determinada al rol que desempeña en la empresa. En este 

sentido, cabe considerar cómo diferentes grupos de stakeholders, 

definidos en función del rol o de la vinculación de las personas con la 

organización, pueden compartir intereses. Esta afirmación no 

necesariamente implica que no puedan existir intereses 

heterogéneos y enfrentados en una organización, entre diferentes 

grupos de stakeholders, y/o personas pertenecientes a los mismos, 

pero no considera que esta sea la única opción existente en la 

empresa, y evita que el conflicto sea un elemento consustancial de la 

relación entre stakeholders. Esta premisa posibilita superar el 

conflicto de intereses teórico entre los stakeholders de una 

organización, propio de la economía clásica y neoclásica y potencia 

el desarrollo y aceptación de la stakeholder theory. La identificación 

de intereses comunes a múltiples stakeholders posibilita la apertura 

de nuevas perspectivas en gestión empresarial. Así, la tarea de la 

dirección empresarial puede entenderse, como aquella que va 
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dirigida a la alineación de los intereses de las personas vinculadas 

con la organización, posibilitando una alineación posterior de las 

prioridades de la empresa y de sus acciones, con los intereses 

comunes y prioritarios que presenten sus stakeholders.  

Por último, la primera hipótesis del estudio se vio también 

soportada por los resultados del mismo, al identificar dentro de un 

mismo grupo de stakeholders, definido en función de su rol, intereses 

divergentes e incluso enfrentados. La presunción implícita e 

inherente en la stakeholder theory, de homogeneidad de intereses 

dentro de un mismo grupo de stakeholder, ha guiado y condicionado 

el modelo conceptual desarrollado para su implementación en la 

gestión empresarial. La negación  de dicho supuesto  hace necesario 

redefinir el modelo de aplicación de la práctica de la teoría 

stakeholder. Así, el análisis de los intereses de los stakeholders 

debería realizarse a nivel de persona y no de grupo de stakeholders, 

dado que los intereses de los mismos no tienen porqué ser 

coincidentes. Asimismo, el concepto de grupo de interés agrupando 

personas en función de su rol, bajo el supuesto de homogeneidad de 

intereses, debería dar lugar a un nuevo método de agrupación de 

personas, que respondiera de manera efectiva a la homogeneidad de 

sus intereses reales, y no supuestos, una vez estudiados y conocidos 

por la empresa. Trabajar con la identificación de los intereses reales 

permitiría diseñar estrategias de alineación, e integrar los intereses 

más relevantes en los instrumentos de gestión habituales de las 

organizaciones, como son la planificación estratégica y el cuadro de 
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mando integral, incorporándose en el núcleo de la gestión, en lugar 

de mantenerse en un ámbito periférico. 
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CAPÍTULO VII.- ANÁLISIS CONFIRMATORIO CON LAS 

EMPRESAS DEL IBEX-35 

En este momento la globalización, y la subsecuente financiación de 

la economía ha puesto en primea línea el problema de la 

sostenibilidad, tanto desde su vertiente social como desde la 

ecológica (Sen, 1997; Wood, Logsdon, Lewellyn y Davenport, 2006). 

Así, el debate, sobre los límites del crecimiento ha sido de nuevo 

reactivado. Parece haber un consenso sobre el hecho de que la 

globalización ha desbordado el “control” de los Gobiernos nacionales 

(Phillips, 2006), volviendo a ampliar las desigualdades, no sólo entre 

el norte y el sur, sino también en el seno de los propios países 

catalogados como desarrollados; en el interior de los cuales está 

eclosionando un “cuarto mundo” de marginalidad (Ehrenreich, 2001). 

En el ámbito medioambiental la situación no es mejor, ya el 

desbordante crecimiento de la actividad económica y el subsiguiente 

consumo de recursos naturales ponen de manifiesto la fragilidad del 

mundo en el que vivimos. 

La realidad parece desmentir que se de una correspondencia, entre 

la maximización del valor de mercado por parte de las empresas y el 

bienestar social, tal y como defiende la economía clásica (Jensen, 

2002). Quizás es el momento de replantearnos la opción centrada en 

la maximización de una única dimensión, la económica; para 

plantearnos objetivos tendentes al equilibrio multidimensional del 

“triple botton” (Retolaza et al., 2009). Esta opción está orientada no 

sólo a los stockholders, sino a todo el conjunto de stakeholders, tal y 
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como propone la theory of stakeholder (Freeman, 1984; Freman et 

al., 2010). En este contexto cobra especial importancia la 

responsabilidad o irresponsabilidad de los agentes socioeconómicos 

en el mundo que estamos construyendo. Algunos de estos agentes, 

de especial relevancia, en función de su triple impacto: económico, 

social y medioambiental, son las empresas transnacionales. Pero 

¿cuál ha sido la aceptación de la stakeholder theory y de la 

Responsabilidad Social Corporativa en este tipo de entidades? 

A primera vista, podría parecer que este tipo de empresas, muy 

vinculadas al proceso de globalización y en las que el capital, a 

través de la Bolsa, juega un papel relevante; serán reacias a 

cualquier planteamiento que limite la orientación hacía los 

shareholder y la generación de valor para los mismos; y por tanto a la 

incorporación de la stakeholder theory en su gobernanza. En este 

sentido, y durante varias décadas, el reto fundamental de la teoría ha 

sido su fundamentación, insistiendo en las razones por las que las 

empresas deben responsabilizarse del conjunto de stakeholder y no 

únicamente de los shareholder; presuponiendo la resistencia de las 

empresas, y en especial de los shareholder, a la incorporación de 

este planteamiento. 

Sin embargo, en este momento, el debate teórico parece superado. 

En un estudio sobre 100 empresas extraidas del Fortune 500 (Agle et 

al., 2008) encontraron que sólo 10 empresas defendían el énfasis en 

la maximización del valor para los accionistas; otras 22 defendían un 

enfoque hacía los accionistas “delimitado legal y éticamente”, 
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mientras que 64 adoptaban el enfoque de “maximizar el bienestar de 

todos los stakeholders”, y 2 tenían como objetivo solucionar los 

“problemas sociales obteniendo al tiempo un beneficio justo”.  

Quizás el resultado no sea tan sorprenderte, ya lo había anticipado 

Jensen (2002, 2007) cuando señala en el marco de la teoría de 

agencia, que la teoría de stakeholder sería fácilmente aceptable por 

los agentes, a los que evita el control por parte del principal; ya que 

al establecer objetivos multistakeholder, los resultados difícilmente 

son controlables. Al margen de que la teoría de agencia pueda 

explicar parcialmente la aceptación generalizada de la stakeholder 

theory por las empresas transnacionales, lo cierto es que importantes 

presupuestos vinculados a la propuesta de la función de 

maximización del valor por parte de la empresa han sido seriamente 

cuestionados por la realidad. Como señala Wood (2007), para que 

este planteamiento tuviera sentido, deberían darse ocho supuestos:  

1. Los agentes racionales intentan maximizar su interés propio, 

que se define en términos económicos estrictos.  

2. Maximizar implica necesariamente recursos limitados que no 

pueden desplegarse en direcciones múltiples sin pérdida.  

3. El comportamiento con sentido es maximizar el resultado.  

4. No hay externalidades.  

5. No hay monopolio.  

6. Todos los bienes tienen un precio.  
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7. El bienestar social equivale a eficiencia.  

8. El valor de mercado de una empresa es su valor total. Pero 

dicho supuestos, no sólo carecen de evidencia empírica, sino 

que son teóricamente destructivos.  

El actual background científico ha ido incorporando sucesivamente 

conocimientos, que sin duda, ponen en tela de juicio estos 

supuestos. Sabemos demasiado sobre la irracionalidad, tanto de las 

personas como de las organizaciones (Simon, 1982), sobre la 

estrategia del satisficing y las “agendas ocultas” de los ejecutivos; 

sobre la teoría de agencia y los problemas de incentivos y control 

(Mitnick, 1980); sobre el cumplimiento de objetivos múltiples (Egidi y 

Marris, 1995); o los problemas de asimetría de la información (Arrow, 

1984); así como sobre la existencia de externalidades económicas, 

cuasi-monopolios o monopolios de hecho, y del hecho, de que no 

todos los bienes tienen un precio (Stone, 1982). 

Sin embargo, aunque la realidad cuestiona seriamente los 

presupuestos que fundamentan el planteamiento clásico de 

maximización del valor, no nos permite soslayar el problema de 

ingobernanza que Jensen (2002, 2007) considera consustancial a la 

propia stakeholder theory: ya que si el agente tiene que responder a 

un conjunto de stakeholder con intereses diversos, y en gran medida 

enfrentados, resulta prácticamente imposible establecer un control 

efectivo sobre su actuación. Es de esperar que este problema tuviera 

especial relevancia en las empresas transnacionales, debido a que 
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su dimensión y la diversidad de territorios y comunidades en las que 

operan, generaran una multiplicidad de intereses no alineados. 

Vamos a denominar este problema como la “hipótesis de 

Ingobernanza de la stakeholder theory”. En un primer acercamiento, 

podríamos considerar con Boatright (2008), que la complejidad de 

una empresa transnacional, sus múltiples objetivos interrelacionados, 

y la variabilidad de sus stockholders, genera un sistema complejo 

donde el control lineal sobre la maximización de valor es 

prácticamente imposible; en este sentido, incrementar la complejidad 

del sistema con la ampliación a otros stakeholders no tendría que 

resultar necesariamente relevante. Desde un planteamiento más 

empírico, podemos constatar que las empresas multistakeholder 

tienen una larga tradición en Europa, donde no sólo se ha dado la 

orientación hacía el conjunto de stakeholder, en relación con los 

objetivos de la entidad, sino, que como en el caso de las grandes 

empresas francesas, o las cajas de ahorro españolas (San-Jose, 

Retolaza y Torres, 2014), dichos stakeholder se han incorporado en 

los órganos de gobernanza de las empresas; sin que esto haya ido 

en detrimento de la eficiencia en la gestión. Sin embargo, aunque 

estos argumentos cuestionan la generalización de la hipótesis de 

ingobernanza de Jensen, no resuelve el hecho de que la teoría de 

stakeholder puede incrementar de forma significativa los problemas 

vinculados al control de gestión, especialmente en las empresas 

transnacionales. A través de este trabajo examinaremos cómo las 
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empresas pertenecientes al IBEX 35 están gestionando los múltiples 

intereses de sus stakeholders. 

1.- METODOLOGÍA. 

Con el fin de identificar todos los posibles intereses fue diseñado un 

estudio estructurado en dos etapas. La primera etapa es exploratoria, 

y el procedimiento aplicado en ella fue identificar un potencial 

conjunto posible de los intereses de una empresa u organización. La 

segunda fase, de confirmación, consistió en verificar la coincidencia 

de estos intereses con los que habían identificado las empresas del 

IBEX-35 en relación con sus grupos de interés. Un estudio Delphi se 

utilizó en la primera étapa para lograr el consenso en la identificación 

de los intereses. En la segunda etapa las entrevistas personales y un 

cuestionario estructurado se llevaron a cabo con el fin de obtener una 

explicación más profunda del tema en su complejidad, y para agregar 

valor cualitativo. 

La técnica Delphi es muy adecuada como un medio y un método 

para la construcción de consensos, a través del empleo de una serie 

de cuestionarios para recoger datos de un panel de expertos 

seleccionados (Dalkey y Helmer, 1963). Después de cada ronda 

Delphi, los datos de la encuesta se analizaron y re-expresados en 

forma agregada se consensuan por los expertos. En primer lugar, la 

selección de los expertos juega un papel importante, pero en este 

caso hay más de 300 expertos de Delphi y el hecho de que el 
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consenso se logra a partir de tantos profesionales es suficiente para 

garantizar la calidad de este paso. 

En segundo lugar, como mínimo, se necesita un proceso de tres 

rondas (Cyphert y Gant, 1971), pero en este caso las interacciones 

fueron aquellas que nos llegaron al consenso. 

Tabla 16: Metodología: análisis exploratorio y confirmatorio. 

 

Fuente: elaboración propia. 

* Algunas empresas indicaron que dos de los 23 intereses posían agruparse; 

mientras que otras empresas sugirieron unilateralmente otros intereses que no son 

significativas, sin aportar argumentos a favor de su decisión. 
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El objetivo principal del trabajo es resolver o al menos presentar una 

forma de reducir el problema de la ingobernabilidad puesto de relieve 

por Jensen. Para este fin se utilizó la contribución de la stakeholder 

theory como instrumento para controlar y gestionar los intereses y 

necesidades de los stakeholder de manera eficiente y la 

consideración del valor social y su integración dentro de la 

contabilidad económica-financiera. La contribución de este trabajo 

también muestra la metodología, los datos y resultados para los 

intereses, aunque no constituye el objetivo principal del estudio. En 

concreto, a través de la técnica Delphi, se identificaron 23 intereses 

que fueron confirmados luego por las empresas del IBEX-35 en 

entrevistas personale (hubo un acuerdo más del 90% de los 

intereses mencionados). Este segundo paso era necesario para 

asegurar la confirmación en un grupo de empresas, las empresas 

españolas transnacionales, con el fin de poder  hacer extensible 

estos resultados a otras empresas. 

2.- RESULTADOS: DEL PROBLEMA DE LA SEPARACIÓN AL 

PROBLEMA DE LA INTEGRACIÓN 

A pesar de la amplia aceptación de la stakeholder theory en el 

discurso de las empresas transnacionales, resulta fácil constatar la 

separación entre el ámbito de la responsabilidad social corporativa, y 

el ámbito de la gestión estratégica; en lo que de una u otra forma se 

ha dado en denominar “Tesis de la Separación” (Wicks, 1996). De las 

31 empresas del IBEX-35 español que han asumido el discurso de la 

stakeholder theory o desarrollan de forma dinámica actividades de 
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CSR, en un 83,8% se encuentra disociada de la “cuore” estrategia. 

Sin embargo, la integración de estos dos ámbitos de gestión en la 

empresa parece consustancial a una implementación real de la 

stakeholder theory (Freeman, 2007). La tesis de la separación ha 

llevado, o justificado, en la práctica una cierta duplicidad de objetivos, 

por una parte se encuentran los objetivos estratégicos, relativos a los 

resultados económicos de las empresas; y de otra, los objetivos de 

responsabilidad social en cualquiera de sus formas. Este esquema, 

parece manifestar el planteamiento, de que la empresa responde 

fundamentalmente a los objetivos de maximización de valor de los 

stakeholders, pero complementariamente otorgan un cierto valor 

residual o instrumental, al resto de stakeholders, especialmente, a 

aquellos que pueden tener incidencia en el desarrollo del negocio 

debido a su poder (Philips, 2003). 

Sin embargo, al menos en las empresas españolas del IBEX-35, se 

está dando un proceso de integración, que supera en la práctica la 

paradoja de Goodpaster y la dicotomía shareholder / stakeholder. 

Cada vez, en mayor medida, son los shareholder, los stakeholders 

interesados en que la empresa incorpore la Responsabilidad Social 

entre sus objetivos estratégicos. Así, de las 35 empresas del IBEX-

35, el 51% adopta esta perspectiva, vinculándose la CSR con la IR 

(Responsabilidad con los inversores). Podemos discutir si la 

motivación de los inversores se debe a factores éticos o de 

prevención de riesgos, pero lo cierto es que esta nueva realidad está 

transformando la forma de visualizar la CSR, por parte de las 
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transnacionales españolas; los informes GRI y los Integrate Report, 

son sólo la parte visible del iceberg. Y no sólo se está dando una 

integración de la CSR por parte de las transnacionales, sino que 

éstas están actuando de tractores en relación con sus ecosistemas, 

principalmente de proveedores. 

En este sentido nos encontramos en un buen momento, tal y como 

señala Freeman (2007), las empresas parecen haber entendido que 

la responsabilidad primordial del directivo es crear tanto valor como 

sea posible para el conjunto de los stakeholders, y esto está 

vinculado con la forma en la que se crea valor para los accionistas. El 

conflicto no debe ser la norma, cuando este ocurra, lo que puede no 

sólo darse entre los stakeholders y los accionistas, sino dentro de 

cada grupo de interés (por ejemplo entre accionistas a largo y 

especuladores), o también entre otros grupos de interés (por ejemplo 

entre clientes y trabajadores; o clientes y proveedores). Los 

ejecutivos tienen que reconsiderar el problema, como una 

desalineación de intereses, e intentar buscar una solución que 

permita alinear lo más posible los intereses del conjunto de 

stakeholders de la organización hacía la generación de un valor 

compartido. Cuando los intereses entran en conflicto, la tarea del 

directivo no consiste en posicionarse a favor de algunos de los 

shareholders, sino en buscar cómo redefinir la situación de forma que 

se pueda crear el máximo valor para todos los participantes. Desde 

esta integración, demandada por los propios inversores, la teoría de 
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stakeholder encuentra un cómodo ajuste con planteamientos clásicos 

como el de Friedman (1962, 1970). 

Agle et al. (2008: 165) describen la conexión entre los 

planteamientos económicos y de los stakeholders: 

“Tienes que tener grandes productos y servicios que quiera la gente, 

que hagan lo que dices que van a hacer. Necesitas proveedores que 

quieran hacer que tu empresa sea mejor y que se responsabilicen de 

lo que hacen. Necesitas empleados que vayan a trabajar y quieran 

estar allí, ser creativos y productivos. Necesitas comunidades para 

quienes seas al menos un buen ciudadano de manera que no utilicen 

el proceso político (en las sociedades relativamente libres) para 

destruir el valor que creas. Y tienes que hacer dinero para los 

financieros”  Agle et al. (2008: 165) 

Posiblemente, la explicación de que el valor compartido suma, en 

lugar de restar valor, la encontremos en que el beneficio actúa como 

un resultado (output remoto) y no como un objetivo de acción (input) 

o de resultado inmediato (output directo). Como señalan Collins y 

Porras (1994) el intento de maximizar los beneficios hace que estos 

no se maximicen, ya que normalmente conlleva una pérdida de 

recursos de todo tipo en la empresa, que a medio plazo se traduce 

en una merma del valor generado, y por tanto, de los propios 

beneficios; dándose la paradoja de que la focalización en el valor 

compartido facilita optimizar mientras que la focalización en la 

maximización de beneficios  repercute negativamente en los mismos. 
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No obstante, al avance significativo que supone la integración 

conceptual de los intereses del conjunto de stakeholders en la 

generación de valor, su integración práctica en la gestión de las 

grandes empresas transnacionales presenta un serio problema de 

aplicabilidad. El 83,8 % de las empresas del IBEX-35 orientadas 

hacia el conjunto de stakeholder o con planteamientos coherentes de 

CSR, se encuentran con problemas operativos para la aplicación de 

la stakeholder management strategy, tal y como se entiende de 

forma generalizada. Habida cuenta que para un mejor análisis y 

comprensión del concepto de grupo de interés, se utilizaron los 

grupos de rol; de forma implícita la práctica en gestión parece haber 

asumido que los intereses vienen definidos por el rol que una 

determinada persona tiene en la empresa. Así, nos encontramos con 

diversas categorías de stakeholder, utilizadas de forma habitual: 

accionistas, trabajadores, clientes, proveedores, sociedad etc. Sin 

embargo, lo cierto es que como hemos comentado con anterioridad, 

la persona es un ser complejo, con múltiples intereses e incluso 

contradicciones; que puede desempeñar un solo rol en la empresa o 

varios roles, y quizás, en casos excepcionales, incluso la totalidad de 

roles. La pretensión de establecer una relación biunívoca entre rol e 

interés, y a partir de este supuesto iniciar el pretendido análisis de 

intereses, ha colapsado el intento de aplicar la stakeholder theory en 

las empresas transnacionales, por lo menos en España. 

El modelo tradicional de definición de grupos de interés por roles, 

arranca, normalmente, de la identificación de siete u ocho grupos de 
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interés (Mitchell, Agle y Wood, 1997); inmediatamente, se identifica 

que dichos grupos no son homogéneos y que a su vez deben ser 

divididos en varios subgrupos (por ejemplo stockholder: pequeños 

accionistas, grandes accionistas, inversores a corto, a largo, créditos 

participativos, o preferentistas), que a su vez, y a poco que se 

profundizara sería necesario subdividir a su vez en varios sub-

subgrupos. Este problema se acentúa aún más en las empresas 

transnacionales, donde dada su dimensión y amplitud geográfica, la 

diversidad de intereses resulta aún mayor. El resultado es una 

regresión cuasi-infinita donde el número de stakeholder tiende a 

igualarse con el número de personas implicadas. En la práctica de 

gestión, a la segunda subdivisión, ya el número de subgrupos resulta 

lo suficientemente amplio para hacer imposible la integración de sus 

intereses en un plan de gestión. El resultado práctico suele consistir 

en limitar el número de grupos de interés a una cantidad manejable; 

normalmente no superior a 1654; identificando algunos intereses de 

referencia a los que intentar dar respuesta. Y la sensación para las 

personas responsables del análisis, tal y como nos han repetido 

reiteradamente, es que el resultado no permite realmente incorporar 

los intereses de las personas en la gestión de la organización. 

Algunas de las 35 empresas analizadas, están desarrollando nuevas 

aproximaciones que permitieran abordar de forma innovadora la 

aplicación de la stakeholder theory en la gestión práctica de la 

                                                            
54 Este dato se extrae tanto de las entrevistas en profundidad mantenidas con las empresas del IBEX-35 

como de sus memorias de sostenibilidad. 
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empresa; entre las 35 empresas del IBEX-35 que hemos analizado, 

quizás los tres planteamientos con mayor potencial en cuanto 

interacción con la estrategia y elemento de transformación, en línea 

con la CSR2.0 de Visser (2014) y el marketing 3.0 (Kotler et al. 

2010), sean los de Telefónica, BBVA y REPSOL.  

El BBVA55 ha transformado los grupos clásicos de interés en un 

concepto transversal denominado áreas de acción prioritaria: oferta 

comercial, trabajo, ética, responsabilidad social, innovación, 

liderazgo, calidad de la gestión y resultados económicos (Kotler et 

al., 2010); áreas que amplían de forma importante la orientación 

exclusiva a los shareholder y que por otra parte, intentan integrar y 

alinear el conjunto de intereses del resto de los stakeholders. Por su 

parte, Telefónica56, entidad que lidera el Dow Jones Sustainability 

Index (DJSI), en su sector a nivel mundial, centra sus actuaciones en 

relación con el management stakeholder en la creación de 

ecosistemas multistakeholder centrados en generar propuestas de 

valor compartido, en relación con un problema o reto social, 

normalmente con una ubicación geográfica determinada (Kotler et al., 

                                                            
55 BBVA es un grupo multinacional de servicios financieros con más de 48 millones de clientes, más de 

un millón de accionistas y 120.000 empleados distribuidos en 8.000 oficinas a lo largo de 35 países. 

Véase www.bbva.es para más información. 
56 Telefónica es una de las compañías de telecomunicaciones más grandes del mundo en términos de 

capitalización bursátil, se encuentra presente en 25 países, y cuenta con una base de clientes de más de 

281 millones de personas, unos 257.000 profesionales y más de 1,5 millones de accionistas directos. 

Véase www.telefonica.es para más información. 
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2010). Repsol57, entidad que lidera por segundo año el Dow Jones 

Sustainability Index (DJSI), en su sector a nivel mundial, ha sido 

capaz de integrar el más de medio millar de intereses identificados, 

en las quince funciones fundamentales de la entidad, y 

posteriormente a siete programas híbridos entre las distintas áreas 

que gestionan las funciones implicadas en la generación de valor 

para los stakeholders: Gobernanza de la organización, Derechos 

Humanos, Prácticas laborales,  Medio ambiente, Prácticas justas de 

operación, Asuntos de consumidores, Participación activa y 

desarrollo de la comunidad. 

Hay que señalar que el elemento común de estas tres iniciativas 

consiste, por una parte, en la superación de la identificación entre rol 

e interés; y de otra, en la ruptura con la concepción de conflicto entre 

intereses homogéneos contrapuestos. Siguiendo esta misma 

intuición, en una reflexión planteada en el XVIII Congreso de EBEN 

España en la que participó el propio Edward Freeman, se consideró 

interesante explorar la posibilidad de abordar la gestión de los 

stakeholders, a partir de considerar a estos como grupos reales 

orientados a un conjunto de intereses comunes, en lugar de 

considerarlos como grupos definidos por el rol desempeñado en la 

empresa. En esta línea de investigación cabría considerar que los 

                                                            
57 Repsol es una compañía energética integrada y global, que desarrolla actividades de Upstream 

(exploración y producción de hidrocarburos) y Downstream (transformación de hidrocarburos en 

productos y soluciones energéticas para el hogar) está presente en más de 50 países y cuenta con una 

plantilla de más de 24.000 trabajadores. Véase www.repsol.com para más información. 
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intereses de las diversas personas afectadas o que afectan a las 

empresas, son cuasi-infinitos, resultado de la amplia variabilidad 

humana; o por el contrario, que el conjunto de intereses posibles 

fuera limitado a un número determinado, más o menos amplio. De 

ser cierta esta segunda opción, se abre la posibilidad a una 

identificación sistemática de los intereses que facilitaría su inclusión 

en los instrumentos habituales de gestión, como el cuadro de mando 

integral. Esta posibilidad resulta especialmente interesante para las 

grandes empresas transnacionales, donde puede parecer que debido 

a la amplitud geográfica y cultural de los stakeholders, pudiera 

llegarse a una multiplicidad de intereses imposible de gestionar. En 

esta línea de reflexión, se podría formular como hipótesis, que los 

intereses reales del conjunto de personas con intereses legítimos en 

una empresa u organización responden a un número determinado e 

identificable. 

A fin de intentar verificar la hipótesis e identificar el conjunto de 

posibles intereses, se ha diseñado una investigación estructurada en 

dos fases. Como se ha explicado en el apartado de metodología, la 

primera fase es de carácter exploratoria, y en ella se ha procedido a 

identificar el conjunto de intereses potencialmente posibles para una 

determinada empresa u organización; en la segunda, de carácter 

confirmatorio, se ha contrastando que el conjunto de estos intereses 

identificados se corresponden con los intereses que las empresas del 

IBEX-35 han identificado en relación con sus stakeholders. 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

270 
 

La metodología utilizada en la primera fase del análisis ha sido la 

Delphi; la siguiente tabla refleja las principales características de las 

tres rondas desarrolladas entre el 2011 y 2012 sobre un total de 304 

empresas del País Vasco (Spain)58. 

Tabla 17: Identificación, Validación y Síntesis de intereses en empresas del País Vasco. 

 

Rondas 

1 2 3 

Objetivo Identificación 
intereses 

potenciales 
explícitos 

Identificación de 
intereses 

subyacentes 

Validación  de 
los intereses 
y enunciados 

Número  de 
participantes 

304 144 219 

Número de 
statement 
enunciados  

9.562 348 15 

Número de 
intereses 
identificados  

37 23 23 

Retroalimentación 
a los expertos 

 Síntesis 
respuestas 

Intereses 
modificados 

Nivel de validación 
de los resultados 
presentados 

 62,5% 96,8% 

Fuente: elaboración propia. 

                                                            
58 Euskalit es el acrónimo de la Fundación Vasca para la Calidad. 
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Al finalizar el Delphi, el 96,8% de participantes mostraban un acuerdo 

del 100% sobre la existencia de 23 intereses, para el total de 

posibles stakeholders del conjunto de organizaciones; mientras que 

el 3,2 % restante mostraban un desacuerdo en más menos un item. 

Tabla 18: Los intereses de los Stakeholders identificados al finalizar el Delphi. 

 

 INTERESES IDENTIFICADOS 
1 Supervivencia en el largo plazo 
2 Mejora condiciones laborales 
3 Excelencia en gestión 
4 Solvencia o solidez financiera (tesorería) 
5 Generación de valor social ajeno a la actividad de la empresa/organización. 
6 Sostenibilidad medioambiental 
7 Transparencia y confianza 
8 Cumplimiento de las obligaciones legales 
9 Colaboración proactiva con la Administración pública 

10 Participación y reconocimiento en la organización 
11 Clima laboral (ambiente de trabajo) 
12 Fidelidad a la misión, visión y valores de la organización 
13 Mejora de la oferta del producto/servicio 
14 Seguridad de cobro en el plazo acordado 
15 Resultados económicos 
16 Mejora reputación e imagen de la organización 
17 Desarrollo profesional 
18 Generación de colaboraciones y alianzas 
19 Fidelización de las relaciones comerciales que mejore el beneficio de las 

partes 
20 Relación comercial que potencie volumen de negocio y rentabilidad 
21 Generación de riqueza y bienestar social 
22 Escucha activa y respuesta profesional por parte del personal de la 

organización 
23 Juego limpio y relaciones contractuales equitativas 

Fuente: elaboración propia. 
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En la segunda fase de la investigación se contrastó el listado de 

intereses con la totalidad de las empresas del IBEX-35 español, a 

través de un cuestionario de evaluación, que fue respondido por el 

máximo directivo en el ámbito de la Responsabilidad Social 

Corporativa de la empresa (en el 80% de los casos el Director de 

Responsabilidad Social). El resultado fue que de las 32 empresas 

que contaban con algún tipo de actuación en CSR, el 100% de las 

mismas consideró pertinentes 22 de los 23 intereses (véase Tabla 

26), considerando que existía un cierto solapamiento entre los 

números 19 y 20 y considerando que sería mejor integrarlos en un 

único interés. Por otra parte, entre las 32 empresas participantes, 

sólo identificaron 3 intereses no recogidos en la tabla, y que además 

eran específicos de una sola de las empresas, o en el mejor de los 

casos, de un sector específico. Por otra parte, las empresas, también 

identificaron el grado en el que los diferentes stakeholders, 

entendidos como grupo de rol, compartían los intereses identificados.  

Del análisis precedentemente se desprende que en las grandes 

empresas transnacionales, y posiblemente también en el resto de 

organizaciones, existen un conjunto de unos 23 intereses, que 

reflejan la práctica totalidad de intereses estratégicos, en torno a los 

cuales se agrupan la totalidad de personas con intereses legítimos 

en la empresa. Esta constatación parece hacer posible la gestión de 

los intereses reales de los stakeholders, integrándolos en los 

procesos nucleares de gestión estratégica de las grandes empresas 

transnacionales. Es cierto que esta nueva perspectiva no soluciona 
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por sí sola los posibles intereses antagónicos, pero redefine el 

antagonismo de intereses, haciendo que, tal como afirma Freeman 

(2007), el conflicto no sea un aspecto inherente a la stakeholder 

theory, sino un aspecto particular de la alineación o desalineación de 

los intereses, en un momento temporal determinado. Esto parece 

encajar bien con otras líneas de trabajo sobre la gestión estratégica 

de las organizaciones, como la de Kaplan y Norton (2006), en torno 

al alineamiento como elemento clave en la formulación y control de la 

estrategia. 

El interés de los shareholder por satisfacer los intereses del resto de 

los stakeholders, tal y como se desprende de las entrevistas 

realizadas a las empresas del IBEX-35, unido a la restructuración de 

los stakeholder en función de los intereses reales y no de su rol, 

facilita la síntesis de los intereses y su alineación; así como su 

inclusión en los procesos nucleares de gestión. Lo cual abre una vía 

interesante para la aplicabilidad real y efectiva de la stakeholder 

theory, en la gestión de las grandes empresas transnacionales. 

 

3.- LA MONETIZACIÓN DEL VALOR COMPARTIDO COMO 

SOLUCIÓN AL PROBLEMA DE CONTROL 

Llegados a este punto vamos a retomar el hilo conductor de este 

trabajo en lo que refiere al problema de ingobernanza de Jensen 

(Jensen, 2002, 2007), en el que la responsabilidad multistakeholder 

de los gerentes (agentes) eludía el posible control del principal, bien 
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siendo éstos los shareholders, o bien en un planteamiento 

multifiduciario (Goodpaster, 1991), siendo el conjunto de los 

stakeholders. No obstante, el problema del control, no parece 

centrarse tanto en la figura del controlador (principal) como en los 

instrumentos de fijación de objetivos e indicadores de cumplimiento. 

Parece evidente, que una empresa transnacional, que no tenga un 

adecuado sistema de objetivos e indicadores de resultados, será 

incapaz de identificar el valor real que está generando; el remitir 

dicho valor a la cotización bursátil de la empresa, no hace nada más 

que trasladar el problema, ya que para que dicha cotización reflejara 

realmente la valoración de los inversores, exigiría una simetría de 

información, y consecuentemente un sistema estandarizado de 

información. Lo cierto es que esto se da en relación con los 

resultados económicos de la empresa. Si suponemos que este es el 

único ámbito de interés de los shareholder, independientemente de la 

variabilidad de intereses concretos que puedan tener, estaremos de 

acuerdo, en que la contabilidad económico-financiera y los sistemas 

de gestión vinculados a ella pueden considerarse un buen sistema de 

control; ya que permite la identificación de objetivos y la 

cuantificación de resultados, posibilitando consecuentemente el 

control de gestión por parte de los principales (hay que tener en 

cuenta que aunque se acostumbra a singularizar el término, 

normalmente se trata de un amplio conjunto de principales).  

En realidad, el problema de ingobernanza atribuido a la aplicación de 

la teoría de stakeholder, no viene dado por la multiplicidad de 
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stakeholders sino porque no existen mecanismos objetivos y 

sistemáticos, para el control del valor generado al conjunto de 

stakeholder. Entendemos que la desalineación de intereses entre los 

stakeholders puede ser un problema real para una organización. 

Pero así como nadie propone solucionar los conflictos de alineación 

de intereses entre los shareholder, reduciendo dichos shareholder a 

un único tipo con los mismos intereses; la alineación y control de los 

intereses del conjunto de stakeholder, requiere una perspectiva 

similar a la desarrollada para los shareholder, que no es otra que la 

contabilidad social o integral. Hasta el momento, las empresas no se 

han dotado de ningún sistema similar al contable que permitiera 

calcular el valor generado para el conjunto de stakeholder de la 

organización, y mucho menos ampliarlo a resultados que no sean 

directamente monetarios. Fundamentalmente la contabilidad permite 

captar y gestionar el análisis de una parte muy importante de la 

información de una empresa, distintos stakeholders (accionistas, 

administración, trabajadores, proveedores, e incluso grandes 

clientes), se fijan en ella para tomar sus decisiones. Sin embargo, no 

existe un sistema similar para estandarizar el valor generado por la 

organización para el conjunto de los stakeholder. Y como señala 

Jensen (2002), a menos que se mida y recompense a los directivos 

exclusivamente sobre la base de la contribución financiera a los 

accionistas, resulta difícil medir su rendimiento con precisión; pero 

esto se debe a que únicamente nos hemos dotado de instrumentos 

estandarizados de carácter global para medir dichos resultados. En 
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la medida en que se vaya avanzando en la generación de nuevos 

instrumentos que permitan objetivar el valor social o el valor 

integrado generado por las organizaciones, como el GRI o los 

Integrated Reporter, será más sencillo objetivar el control sobre los 

agentes en relación con el valor generado para el conjunto de los 

stakeholder. 

En este sentido estamos de acuerdo con Mitchell (2007) cuando 

señala que la responsabilidad empresarial está limitada por los 

sistemas de medición utilizados; y nos preguntamos con él, ¿qué 

pasaría si creáramos una nueva base contable para la 

responsabilidad social de la empresa transnacional? Agle, Mitchell y 

Sonnenfeld (1999) apuntan a los fundamentos normativos de la 

stakeholder theory como un punto de partida para inspirar la creación 

de estas teorías, métodos y herramientas mejores; y Mitchell (2007) 

propone un modelo basado en la oportunidad que nos parece 

bastante complicado de desarrollar. Posiblemente sería preferible el 

desarrollo de una contabilidad social o integrada, que responsa a las 

responsabilidades de la empresa con cada uno de sus grupos de 

interés. Esta contabilidad socialdebería mantener grandes similitudes 

con la contabilidad económico-financiera, ya que deberían poderse 

integrar en un mismo lenguaje monetario, confirmando una 

contabilidad integral o integrada que diera razón del valor global 

generado, o destruido, por una organización. Esta contabilidad 

integral permitiría reducir el problema de ingobernanza de Jensen, o 

por lo menos trasladarlo a un problema de fijación de objetivos y no 
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de control de resultados. Posiblemente esta contabilidad debiera 

tener un fundamento más estructural que normativo, respondiendo al 

planteamiento de la Corporate Stakeholder Responsibility que hace 

el propio Freeman (2007, 2008, 2010).  

En cualquier caso ambas propuestas, la de Mitchell (2007) y la 

nuestra, presentan marcadas similitudes en su planteamiento. Y 

posiblemente cualquiera de ellas, con un proceso de 

estandarificación y generalizaración en las grandes empresas 

transnacionales, permitiría incorporar realmente una orientación 

práctica hacía los stakeholder sin que se diera el problema de 

ingobernanza enunciado por Jensen (2002). Complementariamente, 

habría que suponer que las grandes empresas transnacionales, 

tractoras de auténticos ecosistemas, pudieran actuar como 

facilitadoras en la implementación de dicho sistema contable a sus 

proveedores, en un proceso, quizás similar, al que se ha desarrollado 

en el pasado en torno a la calidad. 

 

4.- CONCLUSIONES. 

En este apartado, proponemos una opción para resolver, al menos 

en parte, "el problema de gobernanza" de Jensen, que sin duda 

afecta a la aplicabilidad de la stakeholder theory. La técnica utiizada 

ha sido, en la fase exploratoria, la metodología Delphi, combinada 

con entrevistas personales con representantes de las empresas del 

IBEX-35, en la fase confirmatoria; dichas entrevistas se han realizado 
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a lo largo del 2013-2014. A través de este trabajo hemos 

profundizado enla stakeholder theory, proponiendo un modelo de 

comprensión alternativo, centrado en los intereses reales de las 

personas, en lugar de en los intereses que se les supone por el rol 

que juegan en la empresa. La utilización de empresas 

transnacionales para dicho contraste, parece apuntar en la dirección 

de unos intereses de carácter universal sobre los que cabría 

estructurar grupos de interés real; no obstante, sería necesario 

comprobar tal extremo mediante su contraste en empresas 

transnacionales de otros países. Este estudio contribuye al debate 

sobre la aplicabilidad y la integración de la gestión, basada en la 

teoría de los stakeholders en las empresas. Los hallazgos permiten 

plantear la posibilidad de utilizar una forma diferente para que el 

principal pueda controlar la gestión del agente; pudiendo concluir la 

relación entre la contabilidad social o integrada y la aplicación de la 

teoría de los stakeholders. Esto se traduciría en que el control no 

sólo sería sobre los intereses de los shareholders, sino en relación a 

la gestión de todos los stakeholders, con sus respectivos intereses. 

En esta línea, el trabajo presenta varios hallazgos relevantes, el 

primero es la existencia de un conjunto limitado de interses posibles 

entre los stakeholders; lo que permite articularlos con los 

instrumentos de gestión en aras a su alineación y a la potenciación 

del valor compartido. En este sentido, el problema de ingobernanza 

de Jensen no parece ser una cuestión relacionada con la 

incorporación de los stakeholders en la gobernanza de la empresa, 
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sino que se debe en mayor medida a la ausencia de indicadores y 

medidas de gestión en relación con otros grupos de interés ajenos a 

los accionistas.  Esta ausencia, impide, o hace muy dificil la 

alineación de los diversos objetivos de los accionistas y el resto de 

los grupos de interés. Por lo tanto, existe una necesidad demostrada 

para desarrollar un modelo de medición basados en el conjunto de 

stakeholders sobre la base de los intereses reales de los mismos;  

que se integraría en el marco de la contabilidad social o integrada. 

Este sería un buen punto de partida para una investigación futura en 

este ámbito. 

Como futuras líneas de investigaciónen relación al tema, habría que 

considerar la posibilidad (hipótesis) de que los resultados pudieran 

ser extrapolados a otros países. Así mismo sería necesario avanzar 

sobre la estandarización de los intereses y su incorporación al 

background de la planificación estratégica y la dirección por 

objetivos. 
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CAPÍTULO VIII.- CONTRASTE EXPERIMENTAL DEL PROCESO 

DE APLICABILIDAD EN EL CASO EUSKALTEL 
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CAPÍTULO VIII.- CONTRASTE EXPERIMENTAL DEL PROCESO 

DE APLICACIÓN EN EL CASO EUSKALTEL 

 

1.- ANÁLISIS DE LOS INTERESES DE LA SOCIEDAD 

(STAKEHOLDERS) DE EUSKALTEL: LA VOZ DE LA SOCIEDAD. 

El objetivo principal de este estudio es conocer las demandas de los 

diferentes stakeholders para su posterior consideración e integración 

en la estrategia de la empresa. El concepto de sociedad manejado 

por las empresas desde la perspectiva de la RSC se asimila al de 

stakeholder network (SN). En este sentido el análisis propuesto 

presenta una continuidad con la Encuesta de Sociedad que desde 

hace años lleva realizando la empresa; si bien, es cierto que la 

perspectiva utilizada en el presente estudio se focaliza en la 

identificación e integración de los intereses [enfoque prospectivo] 

mientras que el análisis anterior se centraba en evaluar la 

satisfacción [enfoque de posicionamiento]. 

El planteamiento subyacente del presente estudio se fundamenta en 

dos principios contrastados. El primero, que las demandas 

estratégicas de los diferentes grupos de interés son limitados, y se 

reducen a 22 intereses; el segundo que dichos intereses son 

compartidos en gran medida por distintos grupos de interés. 

La obtención de la relación concreta de la totalidad de los potenciales 

intereses que pueden tener el conjunto de los stakeholders de una 
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organización59, con validez para cualquier empresa u organización, 

se ha obtenido a través de una investigación basada en el contraste 

de hipótesis y estructurada en dos fases, una exploratoria y otra 

confirmatoria. 

La fase exploratoria, se ha realizado conjuntamente con Euskalit y la 

Universidad del País Vasco mediante la técnica Delphi, cuyas 

principales características se ponen de manifiesto en la siguiente 

tabla. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                            
59 Por incorporar al menos el 95% de los intereses de sus stakeholders. 
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Tabla 19: Principales características. 

Tipo de estudio  Aplicación específica en el 

ámbito de la gestión  

Tamaño del grupo de 

expertos 

304 

Fases  3 

retroalimentación a los 

expertos 

Información de tipo cualitativo 

agrupando las respuestas de los 

expertos individuales 

Caracterización de los 

expertos 

Profesionales, miembros del 

Club de Calidad de Euskalit 

(Fundación Vasca para la 

Excelencia) 

Cometido/misión  Identificación de la totalidad de 

intereses en las organizaciones 

y determinación de los 10 

intereses prioritarios 

Ofrecimiento de 

incentivos 

No 

Fuente: elaboración propia. 
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El resultado de este análisis exploratorio ha sido la identificación de 

los 22 intereses que aparecen en el cuestionario, como la totalidad 

de demandas potenciales de carácter estratégico que pueden tener 

los diferentes stakeholders o personas que pueden afectar o ser 

afectadas por la organización. 

En una segunda fase, confirmatoria, se ha contrastado en el conjunto 

de empresas del IBEX 35, mediante una entrevista en profundidad y 

un cuestionario, que las 22 demandas identificadas reflejan en todos 

los casos, al menos, el 95% de los potenciales intereses que se 

pueden identificar en una empresa de gran dimensión. 

El análisis de las demandas, en lugar de agruparse en función de los 

diferentes grupos de interés definidos en función de su rol, se 

realizará para la globalidad de los stakeholder; mediante la técnica 

de análisis cluster se identificaran los diferentes ecosistemas de 

interés, intentando centrarlos en unos pocos intereses que 

incorporen mayoritariamente las demandas de los stakeholder. 

Simultáneamente, se identificarán los grupos específicos que se 

agrupen en torno a intereses minoritarios. El resultado será la 

identificación de unos pocos intereses tractores, que en función de 

sus análisis la organización podrá incorporar en sus procesos de 

gestión, incluyéndolos en su Cuadro de Mando Integral; y 

complementariamente la identificación de los Grupos Específicos de 

Interés significativos, cuyos demandas, minoritarias, no es posible 
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incluirlas como objetivos estratégicos, pero si permiten desarrollar 

programas específicos de satisfacción de dichas demandas. 

 

2.- ANÁLISIS REALIZADOS. 

 

2.1.- ANÁLISIS FACTORIAL DE COMPONENTES PRINCIPALES. 

El análisis factorial de componentes principales es una técnica de 

reducción de datos que pretende precisamente reducir y simplificar 

gran cantidad de información (que ha sido recogida previamente a 

través de variables numéricas), a partir de lo cual pueden conocerse 

relaciones entre las variables y se obtienen agrupaciones de ellas.  

Estas agrupaciones, también conocidas como factores o 

dimensiones deben: 

 Explicar o recoger la mayor parte de la variabilidad total del 

fenómeno. 

 Perdiendo el mínimo de información. 

 Ser fáciles de interpretar (con interpretación y significado 

propio). 

Se trata de un modelo descriptivo que da prioridad a los datos 

obtenidos. Por tanto, no se precisa de hipótesis probabilísticas sino 

que de lo que se trata es de conocer cómo se estructura un 

fenómeno en la mente de las personas encuestadas. 
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Este análisis posibilita trabajar con todas las variables que han sido 

consideradas en el fenómeno. El mismo análisis indicará que 

variables son redundantes, cuáles influyen en el fenómeno y cuáles 

no aportan información, por lo que puede prescindirse de ellas, lo 

que optimizará la interpretación y la calidad del modelo.Consienten 

una pérdida de información para obtener una ganancia en 

significación. 

Para que el análisis factorial de componentes principales tenga 

sentido deben cumplirse dos condiciones básicas: 

 Principio de Parsimonia: los fenómenos deben explicarse con 

el menor número de elementos posibles. Por lo tanto, 

respecto al análisis factorial, el número de factores debe ser 

lo más reducido posible. 

 Principio de Interpretabilidad o Simplicidad: los factores 

resultantes del análisis factorial deben ser susceptibles de 

interpretación cualitativa. Una buena solución factorial es 

aquella que es sencilla e interpretable. 

El objetivo final del análisis factorial de componentes principales, en 

el estudio que nos ocupa, es el de establecer si se da un buen 

modelo común a todos los públicos objeto de análisis. En este caso, 

los stakeholder. 

En caso de que el modelo funcione, podría concluirse cuáles son 

aquellos factores que representan el fenómeno en mayor medida, y 
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que podrían ser susceptibles de ser incorporados a la gestión de la 

empresa objeto de estudio. 

Para obtener el objetivo anterior, realizamos el análisis con todas las 

variables y el primer objetivo consiste en conocer la bondad del 

modelo. Para ello, seguimos tres pasos: 

 

2.1.1.- Calcular la matriz de correlaciones que se producen entre 

todas las variables (todas con todas), a partir de los datos 

originales.  

Uno de los requisitos que debe cumplirse es que las variables estén 

altamente intercorrelacionadas, es decir, que cada una de las 

variables tenga alta relación con al menos algunas otras variables.  

Para la correlación de conjunto nos fijamos en los siguientes 

indicadores:  

 Determinante: es un indicador del grado de intercorrelaciones 

de toda la matriz de correlaciones. Un determinante muy bajo 

(cercano a 0) significa que hay variables con 

intercorrelaciones muy altas; si es alto (si se aleja de 0), 

indica bajas intercorrelaciones entre las variables. 

 KMO: Cuanto más cerca de 1 tenga el valor obtenido del test 

KMO, implica que la relación entre las variables es alta. Si 

KMO ≥ 0.9, el test es muy bueno; notable para KMO ≥ 0.8; 
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mediano para KMO ≥ 0.7; bajo para KMO ≥ 0.6; y muy bajo 

para KMO < 0.5 (inaceptable). 

 Test de esfericidad de Bartlett: evalúa la aplicabilidad del 

análisis factorial de las variables estudiadas: 

Si Sig. (p-valor) < 0.05 aceptamos H0 (hipótesis nula) 

> se puede aplicar el análisis factorial (hay relación 

entre variables). 

Si Sig. (p-valor) > 0.05 rechazamos H0 > no se puede 

aplicar el análisis factorial (no relación entre las 

variables). 

Para la correlación de variables, nos fijamos en los siguientes 

indicadores: 

 Correlación anti-imagen: Se utiliza como un indicador que 

muestra la fuerza de las relaciones entre dos variables 

eliminando la influencia de las otras variables. Se deben 

observar pocos valores elevados en términos absolutos y no 

debe haber un número elevado de coeficientes ceros, pues 

de lo contrario se recomienda no llevar a cabo el análisis 

factorial.  

 

 Media de adecuación de la muestra (MSA): otro análisis para 

comprobar la factibilidad de la aplicación del factorial es la 

diagonal de la matriz anti-imagen, la cual permite ver el valor 

de las medidas de adecuación que presenta cada variable y 
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que conocemos como: “Measure of Sampling Adecuacy” 

(MSA). Este tipo de medida permite comprobar variable por 

variable, si es adecuado llevar a cabo el análisis factorial. 

Aquí se toma como valores mínimos y máximos 

respectivamente el 0 y el 1, siendo tanto mejor cuanto mayor 

sea el valor del MSA. 

Si se dan variables con coeficientes bajos de MSA (por 

debajo de 0,50) conviene eliminarlas y proceder a repetir el 

análisis sin ellas. Si bien, en caso de ser varias las variables 

en esta situación conviene eliminarlas de una a una y repetir 

el análisis con cada eliminación. 

 Correlación múltiple: proporciona información de cada una de 

las variables, de si tienen o no suficiente correlación como 

para poder formar factores. Indica la correlación de cada una 

de las variables con todas las demás. Deberá ser alto, sobre 

todo si la técnica a utilizar es un análisis factorial. Esta 

técnica, por defecto, toma los valores de la correlación 

múltiple al cuadrado como los valores iniciales de 

comunalidad. Las variables que presentan un coeficiente de 

correlación múltiple bajo (tendente a cero) podrían ser 

eliminados del análisis. 
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2.1.2.- Extraer los factores necesarios para representar los 

datos. 

Utilizamos el método de componentes principales que permite 

transformar un conjunto de variables intercorrelacionadas en otro 

conjunto de variables no correlacionadas, denominadas factores. 

Por otro lado, utilizamos la extracción VARIMAX, la cual consigue 

que cada componente rotado presente correlaciones sólo con unas 

cuantas variables. 

 

2.1.3.- Realizar la rotación de los factores con el objeto de 

facilitar su interpretación. Análisis de componentes principales 

sobre la base de datos de stakeholders 

En un primer análisis, incluimos todas las variables en el modelo y 

comenzamos con el análisis de correlaciones.  

 

- Para la correlación de conjunto:  

Teniendo en cuenta los indicadores anteriormente mencionados 

(determinante, KMO y Test de esfericidad de Bartlett), comprobamos 

que, desde la primera solución obtenida, la correlación entre las 

variables es alta, por lo que es factible realizar un análisis factorial. 
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Tabla 20: Correlación de variables. 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Tabla 21: KMO y prueba de Bartlett 

 

Medida de adecuación muestral de Kaiser-

Meyer-Olkin. 

,971

Prueba de esfericidad 

de Bartlett 

Chi-cuadrado 

aproximado 

11412,64

2

gl 231

Sig. ,000

Fuente: elaboración propia. 

 

 

- Para la correlación de variables: 

Tanto la matriz de correlación anti-imagen, como la media de 

adecuación de la muestra (MSA) indican la bondad del modelo y la 

adecuación de las relaciones de las variables por lo que puede 

continuarse con el análisis. 

Mediante el método de componentes principales y rotación varimax, 

obtenemos los siguientes resultados: 

 La tabla de comunalidades, que nos indican en qué medida los 

factores elegidos explican la varianza total de cada una de las 
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variables. La comunalidad de una variable puede oscilar entre 0 y 

1, de modo que 0 indica que los factores elegidos no explican 

nada en absoluto de la variabilidad de una variable, mientras que 

1 indica que la variable queda totalmente explicada por los 

factores seleccionados. Algunos autores recomiendan quedarse 

sólo con las variables con comunalidades por encima de 0,6, 

mientras que otros plantean la conveniencia de eliminar todas 

aquellas con comunalidades por debajo de 0,4.  

La variable patrocinio obtiene una comunalidad por debajo de 0,5. 

No obstante, decidimos mantenerla ya que en el análisis posterior 

de la varianza total explicada decidimos forzar el análisis a 4 

factores y, de este modo, la tabla de comunalidades nos indica 

una buena posición de la variable Patrocinio. 

Para determinar el número de factores con los que trabajaremos 

tomamos como válido el criterio de la varianza explicada, lo que 

significa que recogeremos tantos factores como sean necesarios 

para explicar un nivel satisfactorio de la varianza (60-66%). 

 Una vez tomadas todas las decisiones y asegurada la bondad del 

modelo, obtenemos la matriz de componentes rotados, que nos 

indica la composición de los factores y nos permite definirlos. 

Un total de 4 factores nos permite explicar el fenómeno, por lo que 

se cumple el principio de Parsimonia (de 22 variables 

individuales que explican el modelo pasamos a 4 factores). 
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Sin embargo, el problema lo encontramos en el principio de 

Interpretabilidad o Simplicidad ya que vemos dificultades a la 

hora de definir cada uno de los factores: 

-La dificultad principal la encontramos en el primer factor. 

Muchas de las variables que lo componen hacen referencia a 

acciones de la empresa, que tienen implicación más allá de la 

propia estructura y situación interna de la empresa (win to win, 

valor social, juego limpio…) 

Sin embargo, este mismo factor implica también variables que se 

refieren concretamente  al personal de la empresa (comunicación, 

desarrollo profesional…) más propios del segundo factor, por lo 

que hay falta de coherencia en la definición. 

El resto de factores, por el contrario, muestran una mayor 

coherencia interna desde el punto de vista de la comprensión. 

-Una segunda problemática se presenta al analizar las 

saturaciones de cada una de las variables (correlaciones entre las 

variables originales y los factores). 

Cada factor debe reunir las siguientes características (Principio de 

Estructura Simple definido por Thurstone): 

 Cada factor debe tener unas pocas saturaciones altas y las 

demás próximas a cero. 

 Cada variable no debe presentar saturaciones altas en 

varios factores. 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

295 
 

 No deben existir factores con la misma distribución de 

saturaciones altas y bajas. 

En la tabla a continuación se observa que varias variables 

presentan saturaciones en diferentes factores, en muchos de los 

casos con peso similar, lo que significa que estas variables no 

están asociadas a un solo factor sino que son compartidas entre 

dos o más factores. 

 

Ambas problemáticas dificultan la calidad de interpretación del 

modelo factorial. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

296 
 

Tabla 22: Saturación de las variables 

HACIA 

AFUERA 

HACIA 

DENTRO 

DIMENSIÓN 

ECONÓMICA 

DIMENSIÓN 

SOCIAL 

P19_Wintowin 0,745 

P20_Valorsocial 0,719 

P21_Comunicacion 0,701 0,334 

P22_Juegolimpio 0,691 

P17_Desarrolloprofesional 0,674 0,426 

P18_Alianzas 0,667 

P16_Reputacionimagen 0,661 0,365 0,305 

P15_Resultadoseconomico

s 0,58 0,418 

P13_Oferta 0,569 0,407 0,354 

P12_Misión 0,478 0,443 0,324 0,304 

P11_Climalaboral 0,357 0,756 

P2_Condicioneslaborales 0,633 0,411 

P10_Reconocimiento 0,348 0,621 

P7_Transparencia 0,304 0,593 0,318 0,384 

P14_Pagos 0,515 0,574 
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P8_Legalidad 0,352 0,569 0,327 0,321 

P1_Supervivencia 0,786 

P3_Excelencia 0,723 

P4_Solidezfinanciera 0,429 0,615 

P5_Patrocinio 0,792 

P6_Medioambiente 0,356 0,729 

P9_Publicoprivada 0,409 0,335 0,535 

EXPLICACIÓN DE LA 

VARIANZA 54,57 5,24 4,13 3,51 

 Total varianza explicada 67,44% 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Ante estos resultados, se decide replicar el análisis factorial por cada 

uno de los grupos de stakeholder (a excepción del grupo de 

proveedores/distribuidores/contratas cuya base muestral es reducida 

por lo que no permite este tipo de análisis), con el fin de comprobar si 

la pertenencia a un grupo determinado con, supuestamente, 

intereses similares puede mejorar la calidad de la interpretación del 

modelo. 

A partir de diferentes pruebas y una vez comprobada la factibilidad 

de realizar el análisis de componentes principales en cada uno de los 

perfiles debido a que queda demostrado la bondad del modelo, a 

continuación se presentan los resultados de las matrices de 

componentes rotados para cada uno de los stakholders (así como el 

peso de cada factor en la explicación de la varianza). 
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CLIENTE INDIVIDUAL 

La problemática de modelo factorial global (interpretabilidad) se 

repite entre los clientes individuales 

Tabla 23: Matriz de componentes rotados 1 

 

HACIA 

AFUERA 
2 

HACIA 

DENTRO 

DIMENSIÓN 

ECONÓMICA 

P15_Resultadoseconomic

os 0,798 

P20_Valorsocial 0,674 

P22_Juegolimpio 0,667 0,467 

P16_Reputacionimagen 0,655 0,404 

P21_Comunicacion 0,615 0,56 

P19_Wintowin 0,584 0,448 

P18_Alianzas 0,524 0,38 

P12_Misión 0,481 0,342 0,387 

P17_Desarrolloprofesional 0,378 0,719 

P13_Oferta 0,713 0,432 

P6_Medioambiente 0,665 0,492 

P5_Patrocinio 0,664 
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P10_Reconocimiento 0,349 0,512 0,33 

P9_Publicoprivada 0,436 0,353 0,308 

P2_Condicioneslaborales 0,852 

P11_Climalaboral 0,765 

P14_Pagos 0,353 0,634 

P7_Transparencia 0,322 0,463 0,584 

P8_Legalidad 0,469 0,369 0,523 

P3_Excelencia 0,815 

P1_Supervivencia 0,353 0,657 

P4_Solidezfinanciera 0,462 0,506 

      

      

EXPLICACIÓN DE LA 

VARIANZA 46,231 6,538 6,022 5,536 

Total varianza explicada 64,3% 

 

Fuente: elaboración propia. 
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CLIENTE EMPRESA 

La interpretación de los factores se dificulta en el caso del cliente 

empresa: 

Tabla 24: Matriz de componentes rotados 2 

 

1 2 3 

P19_Wintowin 0,844 0,313 

P16_Reputacionimagen 0,776 

P18_Alianzas 0,753 

P13_Oferta 0,726 

P20_Valorsocial 0,719 0,375 

P17_Desarrolloprofesional 0,715 0,324 0,314 

P21_Comunicacion 0,702 0,387 

P9_Publicoprivada 0,633 0,48 

P22_Juegolimpio 0,572 0,449 

P15_Resultadoseconomicos 0,553 0,455 

P12_Misión 0,489 0,358 0,474 

P6_Medioambiente 0,77 

P7_Transparencia 0,758 0,307 
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P8_Legalidad 0,727 

P11_Climalaboral 0,398 0,709 

P5_Patrocinio 0,599 

P14_Pagos 0,496 0,583 

P10_Reconocimiento 0,497 0,523 0,317 

P2_Condicioneslaborales 0,469 0,435 

P1_Supervivencia 0,869 

P3_Excelencia 0,433 0,597 

P4_Solidezfinanciera 0,499 0,564 

EXPLICACIÓN DE LA 

VARIANZA 54,250 6,354 4,554 

Total varianza explicada 65,2% 

 

Fuente: elaboración propia. 
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TRABAJADORES 

En general, los factores de interés entre los trabajadores quedan 

mejor definidos, si bien se necesitan 7 factores para explicar el 64% 

de la varianza. 

Total varianza explicada 64% 

 

Tabla 25: Matriz de componentes rotados 3 
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Fuente: elaboración propia. 
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CIUDADANÍA 

Las problemáticas de saturación en las variables se hacen muy 

evidentes en el caso de la ciudadanía. 

Tabla 26: Matriz de componentes rotados 4 

 

HACIA 

AFUERA 

HACIA 

DENTRO 

DIMENSIÓN 

SOCIAL 

DIMENSIÓN 

ECONÓMICA 

P20_Valorsocial 0,821 

P19_Wintowin 0,774 0,351 

P18_Alianzas 0,68 0,365 

P17_Desarrolloprofesional 0,665 

P16_Reputacionimagen 0,628 0,486 

P14_Pagos 0,624 0,412 0,301 

P15_Resultadoseconomicos 0,617 

P21_Comunicacion 0,58 0,58 

P13_Oferta 0,546 0,417 0,424 

P12_Misión 0,526 0,476 

P11_Climalaboral 0,34 0,804 
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P10_Reconocimiento 0,72 0,343 

P8_Legalidad 0,593 0,35 

P6_Medioambiente 0,304 0,784 

P7_Transparencia 0,718 0,315 

P5_Patrocinio 0,427 0,639 

P2_Condicioneslaborales 0,306 0,6 0,435 

P9_Publicoprivada 0,418 0,412 0,421 

P1_Supervivencia 0,319 0,785 

P4_Solidezfinanciera 0,531 0,578 

P3_Excelencia 0,468 0,544 

P22_Juegolimpio 0,516 0,519 

EXPLICACIÓN DE LA 

VARIANZA 53,534 6,041 4,551 4,395 

Total varianza explicada 68,5% 

 

Fuente: elaboración propia. 

 

 

 

 



INDUCTIVE STAKEHOLDER THEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

307 
 

ENTORNO EMPRESARIAL 

Se reproducen las problemáticas asociadas a las saturaciones y al 

principio de interpretabilidad.  

Tabla 27: Matriz de componentes rotados 5 

 

HACIA 

FUERA 

DIMENSIÓN 

SOCIAL 

HACIA 

DENTRO 
SUPERVIVENCIA 

P22_Juegolimpio 0,763

P21_Comunicacion 0,71 0,322 0,361 

P20_Valorsocial 0,708 0,398 

P17_Desarrolloprofesional 0,692 0,441 

P14_Pagos 0,689 0,469 

P15_Resultadoseconomico

s 0,684 0,413 

P19_Wintowin 0,642 0,445 

P13_Oferta 0,586 0,369 0,392 

P16_Reputacionimagen 0,575 0,485 

P7_Transparencia 0,467 0,465 0,438 

P9_Publicoprivada 0,79 

P5_Patrocinio 0,758 
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P6_Medioambiente 0,48 0,641 

P12_Misión 0,43 0,605 

P8_Legalidad 0,42 0,589 

P10_Reconocimiento 0,53 0,52 

P18_Alianzas 0,473 0,514 0,379 

P11_Climalaboral 0,368 0,742 

P2_Condicioneslaborales 0,696 0,315 

P4_Solidezfinanciera 0,315 0,597 0,42 

P1_Supervivencia 0,84 

P3_Excelencia 0,314 0,588 

EXPLICACIÓN DE LA 

VARIANZA 

54,28

1 5,887 4,612 4,506 

Total varianza explicada 68,5% 

 

Fuente: elaboración propia. 
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2.1.4.- Conclusiones. 

El resultado de los análisis factoriales ofrece las primeras 

conclusiones: 

 Sobre el global de encuestados, hay intereses e 

interpretaciones dispares que no reflejan una estructura 

mental común entre las personas consultadas, de modo que, 

el fenómeno no puede ser explicado a partir de factores 

comunes. 

 Los análisis por perfil corroboran la conclusión anterior, dando 

pistas sobre el hecho de que la división por stakeholder no 

supone una definición clara y concisa acerca de los intereses 

hacia la empresa analizada.  

 

2.2.- ANÁLISIS DE CLASIFICACIÓN CLUSTER 

Una vez que comprobamos la imposibilidad de obtener unos 

resultados claros del análisis de componentes principales, decidimos 

realizar un análisis de clasificación CLUSTER. Éste es un análisis de 

reducción de datos, que tiene como objetivo la búsqueda de 

individuos con perfiles similares, con el fin de poder agruparlos en 

conglomerados (grupos) que cumplan las mismas características. 

Por ello, lo que pretende esta técnica es: 

Determinar si es posible dividir un grupo de individuos en diversos 

subgrupos, en los cuales los componentes de cada uno de ellos 



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

310 
 

presenten características similares y, a su vez, sean lo más 

diferentes posibles a los miembros del resto de grupos. 

Por tanto, pretendemos clasificar individualmente a cada uno de las 

personas encuestadas y agruparla en conglomerados, sin considerar 

su pertenencia a uno u otro grupo de stakeholder. A partir de ahí, se 

analizará si existe una relación directa entre pertenecer a uno u otro 

conglomerado (con unas características determinadas que lo 

definen) y formar parte de un perfil u otro de stakeholder. 

Para poder comenzar con el desarrollo del análisis, se hacen 

necesarios una serie de criterios: 

 Seleccionar las variables con las que se identificarán los 

componentes de los grupos. Dichas variables han de ser de 

carácter numérico. 

 Elegir la medida de proximidad que se empleará entre los 

miembros. 

 Finalmente, seleccionar el criterio para agrupar a los 

individuos en los conglomerados resultantes. 

La elección de las variables es determinante a la hora de poder 

realizar un análisis Cluster. En primer lugar, dichas variables han de 

ser de características similares, por lo que es importante que todas 

ellas presenten la misma unidad de medida. Si no es así, son 

tipificadas con el fin de poder obtener grupos coherentes y 

homogéneos. Una vez armonizadas las variables se procederá a la 
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realización del análisis. En el caso que nos ocupa, esta condición se 

cumple desde un inicio. 

El primer análisis Cluster realizado es por el método Jerárquico, 

idóneo para determinar el número óptimo de conglomerados. Así 

dicho análisis presenta la información de dos maneras diferentes, 

gracias a la cual se podrá conocer dónde se ha de parar el proceso y 

determinar el número de conglomerados, que clasifican a los 

individuos. 

En primer lugar se obtiene el llamado “Historial de Aglomeración”, 

con el que se puede determinar el número de grupos. Para ello se ha 

de observar la columna de coeficientes y allí donde la diferencia 

entre los coeficientes sea elevada, será donde se pare el proceso y 

se determinará el número de conglomerados. 

A continuación se presenta el “Dendograma”. Es una representación 

gráfica de los elementos que se agrupan en cada paso, y el 

coeficiente de agrupación, que queda reescalado en una escala 

comprendida entre el 1 y el 25. Así aquellos casos más cercanos 

aparecerán en la parte izquierda, mientras que las agrupaciones más 

dispares se situaran hacia la derecha del gráfico. 

Finalmente, una vez analizado tanto el Historial como el 

Dendograma, se procederá a la selección del número de grupos que 

aglutinan a los individuos de la muestra. 
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2.2.1.- Proceso: 

En este primer análisis, los resultados obtenidos ponen de manifiesto 

que los sujetos presentan características similares, dado que los 

coeficientes muestran una tendencia constante, sin grandes saltos, 

con lo que determinar el número de conglomerados. 

Otro de los métodos de reducción de datos empleado, ha sido el 

llamado “K-medias”, el cual permite procesar un número ilimitado de 

casos pero hay que determinar, previamente, el número de 

conglomerados que se desea obtener. 

La información más relevante de este análisis, y que ha de ser tenida 

en cuenta, es la tabla referente a “Centros de los conglomerados 

finales”. Dicha tabla muestra las medias de cada variable dentro de 

cada uno de los conglomerados predeterminados. 

Unido a ello, también se ha de tener en consideración la tabla 

referente al “número de casos de cada conglomerado”, que como 

bien indica el nombre, muestra el número de casos que aglutina cada 

uno de los grupos indicados en un primer momento. 

Con todo ello, se podrá determinar las variables que mejor definen a 

cada uno de los grupos.  

Una vez conocida la metodología del análisis, se procede a la 

realización del mismo.  

En un primer momento se establece que el número de 

conglomerados sea 3. Con ello, los centros de los conglomerados 
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finales quedan de la siguiente manera. Esto es, la media que cada 

uno de los grupos tiene en cada una de las variables analizadas es: 

 

Tabla 28: Medias por variables 

 

  1 2 3 

P1_Supervivencia 4,42 3,91 2,61 

P2_Condicioneslaborales 4,50 3,33 2,15 

P3_Excelencia 4,27 3,56 2,55 

P4_Solidezfinanciera 4,57 3,57 2,39 

P5_Patrocinio 4,05 3,59 2,59 

P6_Medioambiente 4,26 3,35 2,37 

P7_Transparencia 4,66 3,49 2,32 

P8_Legalidad 4,75 3,62 2,34 

P9_Publicoprivada 3,97 3,19 2,17 

P10_Reconocimiento 4,32 3,22 2,18 

P11_Climalaboral 4,57 3,35 2,13 

P12_Misión 4,61 3,54 2,24 

P13_Oferta 4,78 3,86 2,42 
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P14_Pagos 4,70 3,45 2,14 

P15_Resultadoseconomicos 4,43 3,34 2,10 

P16_Reputacionimagen 4,58 3,53 2,15 

P17_Desarrolloprofesional 4,56 3,55 1,99 

P18_Alianzas 4,16 3,23 2,08 

P19_Wintowin 4,52 3,44 2,21 

P20_Valorsocial 4,60 3,61 2,21 

P21_Comunicacion 4,56 3,58 2,16 

P22_Juegolimpio 4,45 3,47 2,20 

Fuente: elaboración propia. 

 

La primera cuestión observada es que los grupos no se definen por 

intereses en aspectos concretos, que les otorguen un perfil individual, 

que aúna a los integrantes del grupo y les diferencia del resto, como 

grupo. Los resultados del análisis cluster muestran que aquello que 

caracteriza a los grupos es la intensidad en el nivel de interés, que 

muestran hacia todos los aspectos analizados.  

Así, el grupo que indica un interés alto, en una cuestión, muestra 

también un interés alto en el resto de cuestiones. Lo mismo ocurre 

con los grupos que plantean un interés medio y bajo. 
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Según esto las tres tipologías de individuos son: 

‐ Grupo 1: lo forman personas que, en general, otorgan una 

importancia alta a todos los aspectos analizados y pueden ser 

definidos como los “Implicados”. 

‐ Grupo 3: es un grupo compuesto por personas que muestran 

escaso interés hacia las cuestiones relacionadas con la 

empresa analizada. Son aquellos individuos que presentan 

las valoraciones más bajas. A este colectivo lo denominamos, 

como nombre provisional “Pasotas”. 

‐ Grupo 2: por último, se encuentran los “Intermedios o no 

posicionados”, aquellos sujetos que no se posicionan, y que 

otorgan valoraciones intermedias.  

En su distribución, entre el total de individuos de la muestra, 

observamos que el grupo mayoritario es el de implicados que 

suponen un 46,6% del total, seguido por los no posicionados o 

intermedios y siendo, el grupo menos implicado el que menos peso 

tiene. Aunque hay que tener en cuenta que esta distribución puede 

tener que ver con la composición de la muestra ya que, como se verá 

a continuación, si bien el perfil de stakeholder no determina la 

pertenencia a un conglomerado puro, sí hay stakeholder que 

presentan una postura más o menos implicada. Si los stakeholder 

más implicados tienen más peso en la muestra, esto supondrá un 

mayor porcentaje de personas “implicadas” y viceversa. Si bien, a 

efectos de los objetivos del análisis esta cuestión no nos afecta: 
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Gráfico 12: Tipologías 

 

Fuente: elaboración propia. 

 

 

 

Tras conocer las tipologías, se establece una relación entre los 

colectivos que conforman la muestra y estos nuevos grupos. 

 

 

 

 

Implicados
46,64%

Intermedios
30,57%

Pasotas
22,79%
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Tabla 29: Distribución de los stakeholders por tipología 

 

 

Fuente: elaboración propia. 

 

 

Así: 

‐ “Implicados”: son principalmente Trabajadores y 

Proveedores/Distribuidores/Contratas. El 78,1% del colectivo 

de trabajadores arroja altas valoraciones junto con el 70,3% 

de los proveedores, distribuidores y contratas, en las 

variables analizadas. Así mismo, se puede observar que el 

colectivo más numeroso de este grupo son los trabajadores, 

que llegan a suponer el 41,2% del total de miembros. 

‐ “Intermedios”: es el grupo más heterogéneo, repartido en 

porcentajes similares entre los stakeholders, aunque el 

colectivo más predominante es el referente a Entorno 

empresarial (25%). Es un perfil que está más presente entre 

los clientes individuales. 

Implicados Intermedios Pasotas Implicados Intermedios Pasotas

Clientes empresas 14,1% 19,8% 27,7% 34,7% 31,9% 33,3% 100%

Clientes individuales 10,5% 18,5% 13,3% 35,9% 41,7% 22,3% 100%

Trabajadores 41,2% 17,7% 0,0% 78,1% 21,9% 0,0% 100%

Ciudadania 6,8% 14,2% 27,7% 22,9% 31,4% 45,7% 100%

Entorno empresarial 20,1% 25,0% 31,2% 38,8% 31,7% 29,5% 100%

Proveedores/distribuidores/contratas 7,3% 4,7% 0,0% 70,3% 29,7% 0,0% 100%

100% 100% 100%

Distribución de los colectivos en cada uno de los 

grupos

Distribución de los grupos en cada uno de los 

colectivos
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‐ “Pasotas”: es un grupo compuesto principalmente por el 

entorno empresarial, ciudadanía y cliente empresa, 

suponiendo, entre los tres, casi el 90% de los miembros de 

este grupo. Es la ciudadanía la que se define en mayor 

medida por este grupo. 

 

2.2.2.- Conclusiones. 

 Lo que define y diferencia a las personas encuestadas unas 

de otras es la intensidad en la importancia que otorgan a los 

diferentes aspectos de interés. Por tanto, no son grupos de 

variables los que van definiendo perfiles de encuestados sino 

que lo es la intensidad de sus intereses respecto a dichas 

variables. 

 Por tanto, al igual que ocurriera en el análisis factorial, no es 

posible agrupar intereses que puedan llegar a definir y 

diferenciar grupos. 

 La muestra encuestada se compone principalmente de 

personas implicadas o con interés alto en las variables que 

afectan a la empresa. 

 Los stakeholder no tienen un perfil definido, sino que cada 

uno de los grupos de stakeholder se compone por personas 

con nivel de implicación variado. Si bien, se pueden observar 

las siguientes tendencias: 
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Trabajadores y proveedores/distribuidores/contratas se 

caracterizan por estar implicados. Por el contrario, la 

ciudadanía presenta un perfil más “pasota”, mientras que el 

entorno empresarial y clientes empresa muestran posturas 

variadas en relación a sus intereses respecto a la empresa. 

En resumen, según lo visto a partir del análisis de componentes 

principales y de conglomerados: 

 Los grupos de stakeholder no tienen una estructura mental 

definida y fácilmente interpretable que ofrezca información 

acerca sus grupos de intereses. 

 En función del perfil de implicación, los stakeholder tampoco 

son grupos puros sino que un mismo grupo de stakeholder se 

compone de diferentes niveles de implicación. 

 

2.3.- MATRICES INTERÉS/DIFERENCIACIÓN 

Debido a que, como se viera en los análisis anteriores, los grupos de 

stakeholder no son grupos “puros” en cuanto a su interés (en 

determinadas variables u otras) ni en cuanto a su nivel de 

implicación, sino que un mismo tipo de stakeholder está compuesto 

por grupos de mayor y menor implicación y, observando que el 

análisis de diferencias de medias no aporta valor (ver excel adjunto), 

se decide realizar un análisis para conocer qué variables son las que 

más interés provocan pero que, a su vez, tienden a la menor 

diferenciación entre los conglomerados de implicación. 
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Es decir, se recoge el nivel de interés en las diferentes variables por 

conglomerado de implicación y se obtiene la diferencia existente 

entre los “implicados” y los “pasotas”. Obtenemos así la 

diferenciación y sabemos qué variables provocan más y menos 

consenso. 

Por otro lado, tenemos en cuenta los niveles de interés globales. 

Unificamos ambas variables sobre una misma escala 0-10 y con ellas 

construimos las matrices que van a conjugar: 

-Mayor y menor interés. 

-Mayor y menor diferenciación. 

Con el objetivo de extraer los indicadores que pueden formar parte, 

del cuadro de gestión de la empresa, se debería tener en cuenta 

aquellos que, por un lado, tengan alto interés pero que, por otro, 

provoquen mayor consenso (es decir, menor diferenciación). 

A continuación se presentan dichas matrices. Por un lado, una matriz 

global para el conjunto de los encuestados y, seguidamente, por 

cada uno de los stakeholder: 
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Gráfico 13: Matriz interés diferenciación. Total de la muestra 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Gráfico 14: Matriz interés - diferenciación. Clientes - empresa 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Gráfico 15: Matriz interés - diferenciación. Cliente individual 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Gráfico 16: Matriz interés - diferenciación. Trabajadores60 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 

 

 

                                                            
60 Contiene datos solo de los implicados e intermedios. 
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Gráfico 17: Matriz interés - diferenciación. Ciudadanía 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 

  



INDUCTIVE STAKEHOLDERTHEORY. Un Modelo para la Integración de los Stakeholders en la Gestión Empresarial 

 
 

326 
 

Gráfico 18: Matriz interés - diferenciación. Entorno empresarial 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Gráfico 19: Matriz interés - diferenciación. Proveedores61 

Hay cinco variables cuyas diferencias no son estadísticamente 

significativas: supervivencia, patrocinio, público-privada, clima laboral 

y alianzas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia. 
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3.- CONCLUSIONES 

Con la finalidad de analizar la utilidad real del nuevo modelo 

propuesto en una empresa, se diseñó un análisis cuasi experimental 

en  la empresa Euskaltel, a fin de comparar la metodología utilizada 

anteriormente basada en el planteamiento tradicional del stakeholder 

management, y la nueva perspectiva que hemos denominado 

“Inductive Stakehoder Managemen” [ISM]. 

Para el análisis, se procedió a pasar un cuestionario con las 22 

variables finales definidas entre una muestra significativa de cada 

uno de los grupos de interés identificados: trabajadores, 

proveedores, clientes empresas, clientes individuales, entorno 

empresarial y ciudadanía. Resultó imposible pasar e cuestionario a 

los accionistas. 

Una vez obtenidos los datos, pasamos a realizar un análisis de 

componentes principales, a fin de identificar si a partir de las 

veintidós variables propuestas podían  identificarse algunos factores 

de segundo orden que las sintetizaran, para el caso de Euskaltel. Los 

cuatro componentes principales identificados fueros: orientación 

interna, orientación externa, dimensión económica y dimensión 

social; siendo la varianza explicada por los mismos, 54,57; +5,24; 

+4,13 y +3,51 respectivamente. Lo que totaliza una varianza 

acumulada de 67,44%. No obstante, aunque la varianza explicada es 

bastante aceptable, la distribución de la saturación entre los 

diferentes componentes resulta confusa. 
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Dado lo incierto del resultado se decide replicar el análisis factorial 

por cada uno de los grupos de stakeholder (a excepción del grupo de 

proveedores/distribuidores/contratas cuya base muestral es reducida 

por lo que no permite este tipo de análisis), con el fin de comprobar si 

la pertenencia a un grupo determinado con, supuestamente, 

intereses similares puede mejorar la calidad de la interpretación del 

modelo. Las conclusiones principales son: 1) Sobre el global de 

encuestados hay intereses e interpretaciones dispares que no 

reflejan una estructura mental común entre las personas consultadas 

de modo que el fenómeno no puede ser explicado a partir de factores 

comunes. 2) Los análisis por perfil corroboran la conclusión anterior, 

dando pistas sobre el hecho de que la división por stakeholder no 

supone una definición clara y concisa acerca de los intereses hacia la 

empresa analizada. Estos resultados, confirman la hipótesis inicial de 

la investigación, centrada en la diferencia entre el rol y los intereses 

reales de las personas. 

Una vez que hemos comprobado la imposibilidad de obtener unos 

resultados claros del análisis de componentes principales, decidimos 

centrar el análisis en los participantes, en lugar de en las personas; 

para lo cual se decidió recurrir al análisis cluster. El resultado ha sido 

la identificación de tres grupos principales, en función de la 

importancia que la empresa tiene para los participantes. Grupo 1: lo 

forman personas que, en general, otorgan una importancia alta a 

todos los aspectos analizados y pueden ser definidos como los 

“Implicados”;  que suponen un 46,6%. Grupo 3: es un grupo 
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compuesto por personas que muestran escaso interés hacia las 

cuestiones relacionadas con la empresa analizada. Son aquellos 

individuos que presentan las valoraciones más bajas. A este 

colectivo lo denominamos, como nombre provisional “Pasotas”. 

Grupo 2: por último se encuentran los “Intermedios o no 

posicionados”, aquellos sujetos que no se posicionan, y que otorgan 

valoraciones intermedias. Lo que define y diferencia a las personas 

encuestadas unas de otras es la intensidad en la importancia que 

otorgan a los diferentes aspectos de interés. Por tanto, no son grupos 

de variables los que van definiendo perfiles de encuestados sino que 

lo es la intensidad de sus intereses respecto a dichas variables. Los 

stakeholder no tienen un perfil definido, sino que cada uno de los 

grupos de stakeholder se compone por personas con nivel de 

implicación variado. Si bien, se pueden observar las siguientes 

tendencias: Trabajadores y proveedores/distribuidores/contratas se 

caracterizan por estar implicados. Por el contrario, la ciudadanía 

presenta un perfil más “pasota”, mientras que el entorno empresarial 

y clientes empresa muestran posturas variadas en relación a sus 

intereses respecto a la empresa. 

Del análisis combinado de componentes principales y análisis cluster 

se puede concluir: 1) Los grupos de stakeholder no tienen una 

estructura mental definida y fácilmente interpretable que ofrezca 

información acerca sus grupos de intereses. 2) En función del perfil 

de implicación, los stakeholder tampoco son grupos puros sino que 

un mismo grupo de stakeholder se compone de diferentes niveles de 
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implicación. Ambas conclusiones son de nuevo coherentes con el 

planteamiento de la Tesis. 

A fin de poder avanzar en el análisis e identificación de los intereses 

de los participantes, se ha procedido a realizar un análisis para 

conocer qué variables son las que más interés provocan pero que, a 

su vez, tienden a la menor diferenciación entre los conglomerados de 

implicación. Es decir, se recoge el nivel de interés en las diferentes 

variables por conglomerado de implicación y se obtiene la diferencia 

existente entre los “implicados” y los “pasotas”. Obtenemos así la 

diferenciación y sabemos qué variables provocan más y menos 

consenso. Los resultados de las variables de interés consensuadas 

para cada grupo de stakeholder se sintetizan gráficamente en la 

siguiente tabla. 
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Tabla 30: Resultados de las variables de interés consensuadas para cada grupo de 

stakeholder 

 

 PROVEEDORES: ENTORNO 
EMPRESARIAL 

CIUDADANÍA TRABAJADORES CLIENTE 
INDIVIDUAL 

CLIENTE 
EMPRESA 

1 Supervivencia Supervivencia  Supervivencia  Supervivencia 4 

2 Oferta  Oferta Oferta  Oferta 4 

3  Patrocinio Patrocinio  Patrocinio  3 

4  Solidez 
financiera 

 Solidez 
financiera 

 Solidez 
financiera 

3 

5  Medioambient
e 

Medioambient
e 

  Medioambient
e 

3 

6 Excelencia Excelencia    Excelencia 3 

7 Legalidad   Legalidad  Legalidad 3 

8 Reputación   Reputación   2 

9 Valor Social    Valor 
Social 

 2 

10  Condiciones 
laborales 

 Condiciones 
laborales 

  2 

11 Pagos      1 

12   Cima labora    1 
13    Resultados 

económicos 
  1 

14    Desarrollo 
profesional 

  1 

15      Transparencia 1 
 7 6 4 8 2 7  
 

Fuente: elaboración propia. 
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Como podemos apreciar, nos encontramos con un total de 14 
variables relevantes, diez de las cuales son compartidas por más de 
un grupo de stakeholders; con lo que nos encontramos con la 
existencia de variables de interés (valor) compartidas, y otras que 
son específicas para cada stakeholder. Este resultado se ajusta más 
adecuadamente al Modelo Poliédrico de stakeholders (Retolaza et al, 
2014; 2015; 2016), que al modelo clásico (Freeman, 1984), el 
Salience Model (Mitchell et al. 1997), o el marketing stakeholder 
Model (Maignan et al. 2005). 

 

Gráfico 20: Modelo Poliédrico de stakeholders. 

 

Fuente: elaboración propia. 
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Posiblemente este modelo podría ser útil para sistematizar  los 
intereses de los stakeholder, y alinearlos de cara a su integración en 
la gestión. Parece plausible el integrar intereses limitados y 
concretos, como una dimensión superior en el Modelo de Cuadro de 
Mando Integral de Kaplan y Norton (1995; 1996; 2001); aunque 
buscar la fórmula concreta para dicha integración deberá ser el 
resultado de trabajos posteriores.  
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CAPÍTULO IX: CONCLUSIONES 

En el presente capítulo se resumen las conclusiones principales de 

esta tesis doctoral. A su vez, se presentan las futuras líneas de 

investigación y se señalan las limitaciones del estudio. 

 

1.- CONCLUSIONES: 

1.- En el actual modelo socio económico las tensiones entre los 

objetivos económicos, sociales y medioambientales son una 

constante, y los objetivos de generación de valor social solo tienen 

cabida bajo planteamientos instrumentales, quedando supeditados al 

objetivo principal y único de la empresa, que es el económico. Bajo 

esta tesitura surgen diferentes planteamientos: 

 a) aquellos que están dirigidos a establecer medidas de 

control hacia las empresas para garantizar un comportamiento 

equilibrado desde una perspectiva económica, social y 

medioambiental, bien de manera cohercitiva y/o a través de normas 

voluntarias y autorregulación. Este planteamiento perpetúa el modelo 

económico actual.  

b) aquellos que exigen cambios más profundos en la 

economía y la empresa, propiciando un cambio en el modelo 

socioeconómico existente. Entre estos plantemientos destaca la 

stakeholder theory al reformular el propósito de la empresa 

integrando el conjunto de stakeholders y sus intereses en el mismo.  
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2.- El solapamiento de la stakeholder theory, con la teoría económica 

neoclásica, y especialmente con sus presupuestos, ha llevado a un 

desarrollo divergente y falaz de la teoría, frenando su desarrollo 

teórico y su aplicación a la gestión real de las empresas, dando lugar 

a las  diferentes perspectivas desde las cuales se puede interpretar y 

se ha ido desarrollando la teoría: la stakeholder theory instrumental y 

la normativa. La perspectiva seguida de manera prioritaria, en la 

gestión empresarial, ha sido la stakeholder theory instrumental. Su 

aceptación se debe al hallazgo de evidencia empírica consistente, 

que vincula el desempeño económico de la empresa con la gestión 

de los intereses de los stakeholders. Por su parte, el desarrollo de la 

interpretación normativa se ha producido en gran medida, desde el 

ámbito de la ética en la empresa, y con los métodos de investigación 

propios a la filosofía moral, alejados en muchos casos de la praxis y 

realidad empresarial. Si bien, una teoría ética no debe ser una teoria 

alternativa a la teoria económica, ni  precisa ser complementada por 

una teoria económica, si se quiere que la stakeholder theory tenga 

aceptación en el ámbito empresarial debe asumir y ser desarrollada 

bajo el núcleo de teorías de corte económico. Así, entre las 

diferentes perspectivas que posibilitan visualizar la relación entre la 

ética y la empresa (la visión de la empresa que niega a la ética, la 

visión de la ética que niega a la empresa, la visión de que ambas se 

afirman como importantes, pero incompatibles, y aquella que afirma 

su importancia y compatibilidad) nos situamos en aquella visión que 

afirma la importancia de ambas pero entiende necesaria su 
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integración. La ética no se justifica porque es o puede ser rentable, 

sino por sí misma, pero no es inteligible fuera de contexto. Y una 

empresa no se entiende ni se interpreta exclusivamente a partir de 

datos económicos, porque no hay empresa sin personas y por tanto 

valores, ni tiene sentido un discurso ético fuera de cualquier contexto. 

3.- La stakeholder theory, ayuda a redefinir el papel de la empresa en 

la sociedad como generadora de valor, no solo económico y dirigido 

exclusivamente al accionista, sino al conjunto de stakeholders. El 

papel de la empresa en el libre mercado puede y debe contribuir de 

manera responsable a elevar las cotas de desarrollo económico y de 

progreso social, bajo premisas de respeto al medioambiente 

4.- El mayor potencial de la stakeholder theory lo encontramos en su 

planteamiento como teoría de firma, considerando la empresa como 

una red de personas o grupos, organizados o no, que generan valor 

o asumen riesgos, presentes o futuros, en relación a la actividad de 

dicha organización. Dicho planteamiento supone un cambio radical 

en el propio concepto de empresa, y ayuda a entender mejor la 

empresa en términos de generación de valor y distribución del 

mismo. En el modelo actual, el principal problema radica en el 

presupuesto de partida, donde no se cuestiona cómo generar y 

distribuir el valor en la empresa y en la capacidad que tiene la misma 

de incrementar el valor generado a través de modificar su 

gobernanza, su estructura y su gestión. La distribución de valor en la 

empresa se plantea bajo un presupuesto simplista, bajo un juego de 
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suma cero, donde se asume la generación de un valor por parte de la 

empresa y la existencia del conflicto por su apropiación dado que el 

valor recibido por un stakeholder irá en detrimento del recibido por el 

resto, focalizando la gestión en la apropiación de dicho valor a través 

del conflicto y no en la generación compartida del mismo. 

5.- Las medidas tradicionales de desempeño o rendimiento de una 

organización (beneficios, rentabilidad, crecimiento) son medidas 

sesgadas, incompletas e imprecisas  del rendimiento de la empresa 

ya que solo contemplan la habilidad de la empresa para atender los 

intereses de uno de los grupos de stakeholders. Bajo la adopción del 

supuesto que el verdadero propósito de la empresa es servir como 

un vehículo para coordinar los intereses de los stakeholders, el éxito 

de su rendimiento debería ser la medición del éxito de la empresa en 

satisfacer múltiples demandas de los stakeholders. Bajo esta 

premisa, la divergencia entre la perspectiva intrumental y la 

normativa de la stakeholder theory se diluye.  

6.- La gestión empresarial bajo el amparo de la stakeholder theory 

exige la clarificación conceptual de los conceptos, intereses o stakes, 

en las empresas u organizaciones. La perspectiva de estudio seguida 

en la disciplina de marketing ayuda a la clarificación conceptual 

necesaria y posibilita vincular el concepto de intereses con las 

demandas que realizan los stakeholders hacia la organización para 

satisfacer sus necesidades, vinculando así la forma de satisfacción 
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de la empresa de tales demandas a la generación de valor hacia los 

stakeholders. 

7.- Otra aproximación del marketing hacia la stakeholder theory se 

realiza desde el concepto de valor para el cliente y otros targets de 

interés y su generación, explicitado en la propia definicíon de la 

American Marketing Association desde el año 2004, ampliando el 

concepto de intercambio de valor superando el meramente 

económico. Así mismo, la evolución de la disciplina hace que se 

supere el concepto de intercambio transaccional por el relacional, 

poniendo el foco, no en el intercambio en sí, sino en la creación y 

entrega de valor a través de las relaciones con los stakeholders. 

8.- Resulta esencial para la implementación de la stakeholder theory  

el conocimiento y estudio de los intereses de los stakeholders desde 

una perspectiva inductiva, tomando como base de análisis la persona 

y atendiendo a su realidad multidimensional y a la variabilidad de 

intereses determinados por elementos circustanciales y el momento 

temporal determinado. 

9.- Los resultados obtenidos en nuestra investigación en la 

identificación de los intereses, ponen de manifiesto que los intereses 

potenciales del conjunto de stakeholders se pueden agrupar o 

condensar en un número máximo de 23 intereses. Así, a partir del 

estudio realizado se puede concluir, que al menos en el caso de 

algunas organizaciones, los intereses de los stakeholders se pueden 

identificar y definir de manera global y son limitados en número, lo 
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que facilita y posibilita su inclusión en el núcleo de la gestión 

empresarial por parte de la dirección de acuerdo a la stakeholder 

theory. En la parte práctica, la identificación de un conjunto limitado 

de intereses potenciales demandados a la organización facilita su 

estudio posterior en la empresa con la sustitución de las técnicas 

cualitativas que suponen un coste económico y disfuncional muy alto 

para las organizaciones por una metodología eminentemente 

cuantitativa, fácil de aplicar y con un escaso coste. El conocimiento 

de los intereses potenciales en la organización debería ser 

complementada para la obtención de la información necesaria por 

parte de la empresa para su posterior satisfacción con un estudio ad 

hoc de la intensidad o importancia que cada persona otorga a cada 

uno de los potenciales interés posibilitando en base a esta 

información la identificación de intereses relevantes en cada 

momento demandados por el conjunto de stakeholders. 

Complementariamente permitirá la realización de procesos de 

benchmarking entre organizaciones y el desarrollo de modelos 

estandarizados de gestión. 

 

10.- El conocimiento del conjunto de intereses de los stakeholders 

pone de manifiesto la existencia de intereses comunes entre las 

personas pertenecientes a diferentes grupos de stakeholders, 

desvinculando los intereses de una persona determinada al rol que 

desempeña en la empresa. En este sentido, cabe considerar como 

diferentes grupos de stakeholders, definidos en función del rol o de la 
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vinculación de las personas con la organización, pueden compartir 

intereses. Esta afirmación no necesariamente implica que no puedan 

existir intereses heterogéneos y enfrentados en una organización 

entre diferentes grupos de stakeholders, y/o personas pertenecientes 

a los mismos, pero no considera que esta sea la única opción 

existente en la empresa y evita que el conflicto sea un elemento 

consustancial de la relación entre stakeholders. Esta premisa 

posibilita superar el teórico conflicto de intereses entre los 

stakeholders de una organización, propio de la economía clásica y 

neoclásica y potencia el desarrollo y aceptación de la stakeholder 

theory.  

11.- La identificación de intereses comunes a múltiples stakeholders 

posibilita la apertura de nuevas perspectivas en gestión empresarial. 

Así, la tarea de la dirección empresarial puede entenderse como 

aquella que va dirigida a la alineación de los intereses de las 

personas vinculadas con la organización, posibilitando una alineación 

posterior de las prioridades de la empresa y de sus acciones con los 

intereses comunes y prioritarios que presenten sus stakeholders. 

Esta alineación de intereses entre las personas de una organización 

puede producirse  a través de procesos de negociación empresarial 

propiciados por la dirección o de manera espontanea al tener las 

personas múltiples roles o vinculaciones con la organización, cliente, 

trabajador, vecino etc. y ser conscientes de su pertenencia a un 

proyecto común vinculo de todas ellas. 
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12.- La identificación de los intereses de los stakeholders ha 

posibilitado identificar dentro de un mismo grupo de stakeholders, 

definido en función de su rol, intereses divergentes e incluso 

enfrentados. La presunción implícita e inherente en la stakeholder 

theory, de homogeneidad de intereses dentro de un mismo grupo de 

stakeholder, ha guiado y condicionado el modelo conceptual 

desarrollado para su implementación en la gestión empresarial. La 

negación  de dicho supuesto  hace necesario redefinir el modelo de 

aplicación práctica de la stakeholder theory. La identificación de los 

grupos de stakeholders en primer lugar y de sus intereses en 

segundo lugar, tiene sentido bajo la certeza de que los  intereses de 

cada grupo son homogéneos y compartidos por las personas que 

conforman un determinado grupo de stakeholders. En caso de que 

los intereses sean heterogéneos y diferentes dentro un grupo de 

stakeholders concreto, es necesario un cambio de proceso para 

lograr la identificación de los grupos de personas que comparten 

intereses. La agrupación de individuos por su homogeneidad en 

relación a los intereses que demandan a la organización debería 

realizarse basándose en el  conocimiento individual de los intereses 

de cada una de las personas, siendo su agrupación por intereses una 

fase posterior y resultado del conocimiento de los mismos de forma 

previa. Así, el análisis de los intereses de los stakeholders debería 

realizarse a nivel de persona y no de grupo de stakeholders dado 

que los intereses de los mismos no tienen porqué ser coincidentes. 

Asimismo, el concepto de grupo de interés agrupando personas en 
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función de su rol, bajo el supuesto de homogeneidad de intereses, 

debería dar lugar a un nuevo método de agrupación de personas que 

respondiera de manera efectiva a la homogeneidad de sus intereses 

reales, y no supuestos, una vez estudiados y conocidos por la 

empresa. Trabajar con la identificación de los intereses reales 

permitiría diseñar estrategias de alineación e integrar los intereses 

más relevantes en los instrumentos de gestión habituales de las 

organizaciones como son la planificación estratégica y el cuadro de 

mando integral, incorporándose en el núcleo de la gestión, en lugar 

de mantenerse en un ámbito periférico. 

13.- El modelo de gestión de intereses actual como un modelo 

estático que muestra una relación estable entre personas que 

comparten rol y los intereses de las mismas, debe dar paso a un 

modelo dinámico de agrupación de intereses. La configuración de 

grupos de stakeholders no sería estática y predeterminada a lo largo 

del tiempo sino dinámica en función del momento del tiempo en que 

se realice, ya que los intereses y su intensidad  o importancia podría 

variar en función de múltiples circunstancias para cada stakeholder. 

Asimismo, los intereses a incorporar en la gestión empresarial 

podrían cambian con el tiempo dando lugar a nuevas preferencias 

por parte de las personas derivadas de factores contextuales.  

14.- Del estudio realizado en la empresa Euskaltel, se puede 

concluir: 1) Los grupos de stakeholder no tienen una estructura 

mental definida y fácilmente interpretable que ofrezca información 

acerca sus grupos de intereses. 2) En función del perfil de 
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implicación, los stakeholder tampoco son grupos puros sino que un 

mismo grupo de stakeholder se compone de diferentes niveles de 

implicación. Ambas conclusiones son de nuevo coherentes con el 

planteamiento de la Tesis. 3) Se pone de manifiesto la variabildad de 

los intereses de las personas determinado por factores contextuales 

y temporales, y la existencia de diferentes grados de intensidad en 

las demandas de las personas. 

 

2.- LIMITACIONES DEL TRABAJO.  

Como ocurre en todas las investigaciones, esta también posee 

ciertas limitaciones que presentamos a continuación. 

La primera de ellas tiene que ver con el propio objeto de estudio y 

está vinculada a la diversidad de áreas desde las que se aborda la 

stakeholder theory y el objeto de estudio de un problema 

escasamente identificado  en la literatura. 

Entre las principales limitaciones del trabajo, cabe citar que a pesar 

de la amplitud del grupo de empresas con el que se ha trabajado, el 

planteamiento ha sido inductivo, por lo que aún no podemos afirmar 

que el listado de 23 intereses generado se corresponda con la 

realidad, ya que cabe dudar de la validez externa de la metodología 

utilizada. 

Por último, destacar las limitaciones inherentes a la metodología 

experimental y su uso en la empresa Euskaltel. 
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3.- LÍNEAS DE INVESTIGACIÓN FUTURAS. 

Este trabajo de investigación ha abierto vía a diferentes líneas de 

investigación futura. 

En primer lugar, y de manera lógica, la principal línea de 

investigación generada por el trabajo es la confirmación o refutación 

del listado de 23 intereses como un resultado generalizable al 

conjunto de empresas de todo el Estado o incluso del sistema socio-

económico en su conjunto. En paralelo, sería interesante también 

conocer la distribución de los intereses en el conjunto de las 

empresas, para conocer la ponderación que cada uno de ellos tiene 

en un determinado contexto geográfico o económico; y 

complementariamente el poder establecer relaciones causales, bien 

sean determinantes o probabilísticas, entre el conjunto de intereses 

de las organizaciones, lo que facilitaría sistematizar su integración en 

el Cuadro de Mando Integral, para con posterioridad generar 

modelos que permitan optimizar la gestión de estos intereses. Este 

contraste empírico, permitirá, desarrollar una metodología 

sistemática basada en cuestionarios para la identificación de los 

intereses de los stakeholders. Esto supondría una importante mejora 

en la sistematización de dichos análisis, posibilitando el desarrollo de 

prácticas de benchmarking. Asimismo, suprimiría dos de las barreras 

más importantes que en este momento tienen las organizaciones 

para desarrollar un análisis de intereses de los stakeholders, el 

impacto colateral de las metodologías cualitativas, y el coste de las 

mismas.  
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En segundo lugar, el fuerte desarrollo vivido en la disciplina del 

marketing en torno al marketing corporativo y al marketing relacional 

debería ser aprovechado para enriquecer el modelo de gestión 

propuesto al amparo de la stakeholder theory. Así, por ejemplo, la 

reputación, definida como la percepción generalizada sobre el 

cumplimiento de las demandas legítimas de los participantes en la 

empresa posibilita un acercamiento a las demandas legítimas de los 

stakeholders, al conflicto de la generación y distribución del valor y/o 

a la toma de decisiones discrecional ejercido por la dirección. 

En tercer y último lugar, la orientación de la gestión de las empresas 

hacia los intereses de los stakeholders y la creación de valor en la 

empresa desde una perspectiva no solo económica, abre una parcela 

de investigación hacia el establecimiento de nuevas medidas de 

rendimiento de la gestión empresarial que superen las medidas 

tradicionales de desempeño o rendimiento económico financiero.  
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