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RESUMEN

El gobierno corporativo (GC) y la gestión de riesgos se han convertido en pilares fundamentales para 
la sostenibilidad y el éxito de las organizaciones en un entorno empresarial cada vez más complejo y 
globalizado. Este artículo realiza una revisión de literatura sobre las principales teorías que sustentan 
el GC, como la teoría de la agencia, la teoría de los stakeholders, la teoría de la dependencia de recursos 
y la teoría del stewardship, entre otras. Además, se analiza la interrelación entre el poder, las teorías 
del GC y la gestión de riesgos, destacando su relevancia en la toma de decisiones, la creación de valor y 
la resiliencia organizacional. El estudio concluye que la integración de estos elementos es esencial para 
garantizar una gestión empresarial eficaz, transparente y sostenible, alineada con los intereses de todos 
los stakeholders.
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ABSTRACT

Corporate governance (CG) and risk management have become fundamental pillars for the sustain-
ability and success of organizations in an increasingly complex and globalized business environment. 
This article reviews the literature on the main theories that underpin CG, such as agency theory, 
stakeholder theory, resource dependence theory, and stewardship theory, among others. It also an-
alyzes the interrelationship between power, CG theories, and risk management, highlighting their 
relevance to decision-making, value creation, and organizational resilience. The study concludes that 
the integration of these elements is essential to ensure effective, transparent, and sustainable cor-
porate management, aligned with the interests of all stakeholders.
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INTRODUCCIÓN

El gobierno corporativo (GC) ha emergido como un tema central en la discusión sobre la gestión empre-
sarial y la creación de valor en las organizaciones. En un mundo globalizado y altamente competitivo, 
las empresas enfrentan desafíos cada vez más complejos, no solo en términos de rentabilidad, sino tam-
bién en lo que respecta a la transparencia, la responsabilidad social y la sostenibilidad (Aguilera & Cuer-
vo-Cazurra, 2009). El GC se define como el conjunto de mecanismos, procesos y relaciones mediante 
los cuales una empresa es dirigida y controlada, con el objetivo de alinear los intereses de los diferentes 
actores involucrados, como accionistas, gerentes, empleados, clientes y la sociedad en general (OCDE, 
2004).

Por otro lado, la gestión de riesgos se ha convertido en una disciplina crítica para las organizaciones, es-
pecialmente en un entorno caracterizado por la incertidumbre y la volatilidad. Desde riesgos financie-
ros y operativos hasta riesgos reputacionales y ambientales, las empresas deben desarrollar estrategias 
robustas para identificar, evaluar y mitigar los riesgos que pueden afectar su desempeño y sostenibili-
dad (COSO, 2017).

Este artículo tiene como objetivo realizar una revisión de literatura sobre las principales teorías que 
sustentan el GC, analizando su interrelación con la gestión de riesgos y el poder organizacional. Se bus-
ca ofrecer una visión holística de cómo estos elementos pueden contribuir a una gestión empresarial 
más eficaz y sostenible.

GOBIERNO CORPORATIVO

El GC se establece como un indicador de gestión eficiente y compromiso con las partes interesadas a 
través de buenas prácticas de responsabilidad social. Esto se ha hecho cada vez más relevante ante los 
diferentes escándalos y casos reconocidos a nivel mundial en cuanto a consideraciones y aspectos de 
carácter financiero de grandes compañías colocando en boca de todos la eficiencia, eficacia y ética de 
los consejos de administración como ente responsable del buen manejo, la supervisión y control de las 
acciones empresariales. Dado lo anterior, se han desarrollado y socializado diferentes guías, y códigos 
de buen gobierno que de acuerdo con Aguilera y Cuervo (2004) “fungen como una serie de aspectos a 
considerar para desarrollar una estructura apropiada de secciones de los gobiernos y de las actitudes 
éticas de cada miembro que los conforma. Pág. 23”. Estos diferentes códigos han constituido a la fecha 
lo que se ha denominado Buen gobierno corporativo, encargado de robustecer los procesos de control, 
administración y en general los sistemas de gestión empresarial constituyéndose en una herramienta 
de vital importancia para el análisis y valoración de la relación que debe existir entre accionistas y direc-
tivos. (Crespi & Gispert, 1999)
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El interés por el establecimiento del GC a nivel mundial radica en el seguimiento y control del marco en 
el que la organización realiza sus operaciones. Dado lo anterior, la adopción y puesta en marcha de la 
herramienta se espera que genere beneficios a todas las partes interesadas soportándose en principios 
de transparencia y comunicación (Grantham, 2020). De acuerdo con Hebble & Ramaswamy, (2005), 
la implementación del GC genera impactos positivos para todos los aspectos relacionados con los in-
versionistas, aquellos que en algún momento se interesen por invertir en las organizaciones dada la 
transparencia y control con el que se toman las decisiones a nivel empresarial, dada la orientación en 
la inversión y las buenas prácticas en cuanto a manejo de información, decisiones y evaluación de las 
acciones a tomar por parte de los analistas (Alabdullah, Yahya y Thurasamy 2014) garantizando en gran 
parte el rendimiento en las inversiones de la empresa (Alabdullah, 2016). 
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TEORÍAS DEL GOBIERNO CORPORATIVO

Teoría de la Agencia

La teoría de la agencia (TA), desarrollada por Jensen y Meckling (1976), es una de las teorías más in-
fluyentes en el estudio del GC. Esta teoría aborda los conflictos de interés entre los accionistas (prin-
cipales) y los gerentes (agentes), destacando la necesidad de mecanismos de control y alineación de 
incentivos para mitigar los riesgos asociados a la separación entre propiedad y control. Sin embargo, 
esta teoría ha sido criticada por su enfoque reduccionista y por no considerar los intereses de otros 
stakeholders (Freeman, 1984). 

La TA referente predominante para entender el gobierno corporativo, representando a las partes inte-
resadas (Jensen & Meckling, 1976). Sin embargo, esta visión está siendo revisada, ya que el enfoque 
binario (accionistas-directivos) se considera limitado (Azofra & Santamaría, 2002), especialmente los 
enunciados de la teoría de los stakeholders, que incorpora a otros grupos de interés en la dinámica 
corporativa. Además, la teoría del stewardship cuestiona la presencia de un conflicto inherente entre 
principales y agentes, proponiendo que la forma de actuar del estamento gerencial no necesariamente 
está motivada por intereses oportunistas o individualistas (Donaldson & Davis, 1994).

Eisenhardt,(1989) considera que el interés en las aplicaciones de la TA en el gobierno corporativo sigue 
creciendo debido a su capacidad de explicar situaciones reales del mundo empresarial. Esto significa 
que la TA sigue siendo una herramienta valiosa para comprender y abordar los problemas de gobierno 
corporativo en la práctica. En otras palabras, la teoría proporciona un marco útil para analizar y, poten-
cialmente, predecir y mitigar los conflictos de interés en las organizaciones.

Finalmente, la TA se describe como un intento ambicioso de desarrollar una teoría general de cómo 
funcionan las empresas, enfocándose en las relaciones sociales dentro de ellas representa uno de los 
esfuerzos más significativos para formular una teoría general de la empresa dentro del marco de las 
relaciones sociales (Jensen & Meckling, 1976). Estos autores definen la relación de agencia como un 
contrato en GC, destacando su enfoque en las relaciones contractuales entre principales y agentes, la 
posibilidad de comportamientos oportunistas de los agentes que generan costos para los principales, y 
su amplia aplicación en las investigaciones empresariales, a pesar de que no es una teoría completa ni 
libre de limitaciones. Sin desconocer lo anterior, la TA ha sido la más utilizada en investigaciones sobre 
GC (Tricker, 2009).

Teoría de los Stakeholders

La teoría de los stakeholders, propuesta por Freeman (1984), amplía el enfoque del GC al considerar los 
intereses de todos los grupos afectados por las decisiones corporativas, incluyendo empleados, clientes, 
proveedores y la comunidad en general. Este enfoque promueve un modelo más inclusivo y sostenible, 
donde las empresas deben equilibrar los intereses de todos los stakeholders para garantizar su éxito a 
largo plazo (Freeman et al., 2010).
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Desde este enfoque, se argumenta que todos los actores que coadyuvan en la generación de ingresos 
deben participar en las utilidades generadas lo largo de toda la operación logística y administrativa. 
Esto establece que el GC debe garantizar y gestionar una retribución adecuada para todos los partici-
pantes, considerando su costo de oportunidad. Teniendo en cuenta los objetivos de los stakeholders en 
la empresa, cuyas decisiones y acciones pueden afectarles, así como su intervención en el GC. La orga-
nización es concebida como una serie de relaciones contractuales entre partes interesadas, incluyendo 
accionistas, acreedores, empleados, administradores, clientes, proveedores y autoridades, entre otros, 
configurándose como una dinámica de cooperación entre estos actores (Aoki, 1991).

Desde este enfoque, el GC está influenciado por el relacionamiento de actores que intervienen en el 
direccionamiento empresarial. De acuerdo con OCDE (2004), este relacionamiento esta parcialmente 
reguladas por leyes y normativas, pero también dependen de la adaptación voluntaria y, de manera 
crucial, de las fuerzas del mercado. Este enfoque enfatiza la importancia de equilibrar los intereses de 
todos los grupos de interés para lograr un gobierno corporativo efectivo y sostenible

Teoría de la Dependencia de Recursos

La teoría de la dependencia de recursos, desarrollada por Pfeffer y Salancik (1978), sostiene que las 
organizaciones dependen de su entorno para obtener los recursos necesarios para su funcionamiento. 
Esta teoría resalta la importancia de establecer relaciones estratégicas con otros actores para garantizar 
la supervivencia y el crecimiento de la empresa (Pfeffer & Salancik, 2003).

Teoría de la dependencia (TD) sostiene que los entes económicos no tienen capacidad para disponer de 
insumos necesarios para su funcionamiento de manera autónoma, por lo que dependen de su entorno 
para obtenerlos (Pfeffer & Salancik, 2003). La distribución asimétrica de recursos genera relaciones de 
dependencia entre organizaciones, lo que las obliga a competir por el acceso a recursos limitados y a 
establecer intercambios para garantizar su supervivencia (Sheppard, 1995).

La (TD) ha sido empleada en investigaciones académicas para examinar el gobierno corporativo, des-
tacándose el trabajo de Pfeffer y Salancik (1978). Afirma que las empresas como entidades deben in-
tegrarse con el medio en el que operan. En este sentido, las organizaciones para su permanencia en el 
entorno, de insumos y datos suministrados por otras empresas y actores. En este escenario, las orga-
nizaciones se encuentran en competencia con otras entidades por el acceso a estos recursos limitados.

Desde esta óptica, los estudios se han advocado al análisis de las dinámicas entre estamentos de poder 
y el entorno externo, identificando aspectos clave del GC. No obstante, estas aproximaciones han sido 
criticadas por omitir la influencia de otros grupos de interés, como clientes, empleados, asociaciones 
empresariales y proveedores, entre otros. Para abordar esta limitación, Freeman (1984) propuso la 
teoría de los stakeholders, la cual sostiene que las organizaciones deben considerar y rendir cuentas a 
un conjunto diverso de actores, más allá de los accionistas. Freeman argumenta que todos estos grupos 
tienen la capacidad de influir significativamente en las metas empresariales y, por consiguiente, en el 
éxito empresarial (Freeman, 1984).
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Teoría del Stewardship

La teoría del stewardship, propuesta por Donaldson y Davis (1991), sugiere que los gerentes actúan 
como “stewards” o administradores comprometidos con los intereses de la organización, en lugar de 
buscar únicamente su beneficio personal. Esta teoría enfatiza la importancia de la confianza y la cola-
boración entre los gerentes y los accionistas para lograr una gestión eficiente y sostenible (Donaldson, 
2008).

La teoría del stewardship, también denominada TA fue desarrollada por Donaldson (2008) como un 
marco conceptual para eliminar el conflicto. Este enfoque busca diseñar formas de trabajo eficientes y 
eficaces en la gestión. Según esta perspectiva, los administradores son percibidos como funcionarios no 
oportunistas y, por ende, administradores competentes (Donaldson y Davis, 1991). La teoría emergió a 
principios de la década de 1990 como una alternativa a las restricciones de la TA, adoptando una visión 
psicosociológica del gobierno corporativo (Donaldson y Davis, 1991; Davis et al., 1997).

Desde el enfoque del stewardship, los directivos son concebidos como servidores comprometidos con 
la organización, asumiendo que los profesionales buscan desempeñar un trabajo de calidad y gestionar 
los recursos de manera eficiente. Esta interpretación no niega la existencia de objetivos personales en 
los directivos; más bien, reconoce la interdependencia entre sus metas individuales y las metas empre-
sariales. Dado lo anterior, se plantea que la vía más efectiva para alcanzar sus aspiraciones personales 
es contribuir al logro de los fines colectivos (Donaldson, 2008).

PODER Y GOBIERNO CORPORATIVO

El poder, entendido como la capacidad de influir en las decisiones y acciones de otros, juega un papel 
central en la dinámica organizacional. Su distribución y ejercicio pueden afectar significativamente la 
gobernanza corporativa, ya sea facilitando la alineación de intereses o generando conflictos entre los 
diferentes stakeholders (Weber, 1922; Pfeffer, 1981). En este contexto, el GC debe garantizar una dis-
tribución equilibrada del poder y una cultura organizacional basada en la transparencia y la rendición 
de cuentas (Aguiña, 2009).

GESTIÓN DE RIESGOS Y GOBIERNO CORPORATIVO

La gestión de riesgos se ha consolidado como una herramienta administrativa esencial para enfrentar 
la incertidumbre que afecta a las organizaciones. Los sistemas de gestión de riesgos permiten identifi-
car, evaluar y mitigar los riesgos que pueden afectar el desempeño y la sostenibilidad de las empresas 
(COSO, 2017). La integración de la gestión de riesgos en el GC es fundamental para garantizar una 
toma de decisiones informada y responsable, alineada con los objetivos estratégicos de la organización 
(Deloitte, 2019).

Los sistemas de gestión de riesgos se han consolidado como herramientas administrativas esenciales 
para enfrentar la incertidumbre que afecta a las organizaciones, actuando como mecanismos de alerta 
temprana ante eventos inesperados y permitiendo a los administradores responder de manera opor-
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tuna a las amenazas identificadas (Slagmulder, 2018; Deloitte, 2019). No obstante, la eficacia de estos 
sistemas depende en gran medida del nivel de madurez organizacional, entendido como la percepción 
que las partes interesadas tienen respecto a las instalaciones, productos, servicios y otros aspectos cla-
ve de la organización (Soobaroyena, 2019; Patlan, 2017).

El termino gestión de riesgos en el sector empresarial ofrece soluciones efectivas alineadas con las de-
mandas del mercado, permitiendo respuestas ágiles a los cambios en el entorno externo. Esto ha sido 
posible gracias a la interpretación y aplicación de los principios fundamentales del riesgo empresarial, 
desde su naturaleza hasta su categorización (Al Shamsi, 2020). La responsabilidad en la administración 
de riesgos abarca la identificación activa, asesoramiento, gestión, monitoreo, revisión e informe de 
los riesgos que enfrenta la organización, lo que coadyuva a decisiones empresariales basadas en datos 
(Soobaroyena, 2019).

Adicionalmente, la gestión de riesgos está intrínsecamente ligada a la formulación de estrategias y ob-
jetivos empresariales, apoyando la optimización de resultados y fortaleciendo la imagen institucional, 
lo que puede convertirse en un factor de atracción para usuarios externos y en un elemento clave para el 
direccionamiento estratégico (COSO, 2017; Patlan, 2017). La participación activa de todos los procesos 
organizacionales en la gestión de riesgos, a través de propuestas orientadas a la mejora continua, se ha 
identificado como un mecanismo fundamental para contribuir a los resultados institucionales (Manza-
no, 2013). Asimismo, la anticipación de las implicaciones de las macrotendencias globales y su impacto 
permite definir cursos de acción para escenarios futuros, reduciendo la incertidumbre en la toma de 
decisiones (Espinal, 2020; Granizo, 2020).
El objetivo central de la gobernanza corporativa consiste en alinear los intereses de la empresa y sus 
administradores, promoviendo un crecimiento sostenible y garantizando la protección de los derechos 
de los accionistas (Zahra et al.1986; Forbes & Milliken, 1999). En este marco, se conceptualiza el segui-
miento control corporativo como la capacidad de gestionar e influir en decisiones a nivel empresarial. 
Este control está determinado, en última instancia, por la distribución accionarial y por la capacidad los 
inversionistas sobre las decisiones adoptadas por el consejo de administración.

En relación con el gobierno corporativo, este se define como un conjunto de elementos fundamenta-
les—cultura, liderazgo, alineación, sistemas y estructura—que garantizan la capacidad de una empresa 
para gestionar sus riesgos de manera efectiva (Drew, 2014). El gobierno corporativo se materializa a 
través de procesos de control, vigilancia, dirección y toma de decisiones, y su presencia puede identifi-
carse en las estructuras y mecanismos organizacionales (Deloitte, 2019). Su relevancia en la gestión de 
riesgos se manifiesta en la identificación y clasificación de riesgos estratégicos, reputacionales, legales 
y operativos, entre otros, asegurando el cumplimiento normativo y el correcto funcionamiento organi-
zacional (Superintendencia de Sociedades, 2020; Ali, 2021).
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Fuente: Ganga Contreras/ Vera Garnica (2008)

DISCUSIÓN Y CONCLUSIONES

La revisión de literatura realizada en este artículo destaca la importancia de integrar las teorías del GC, 
el poder organizacional y la gestión de riesgos para garantizar una gestión empresarial eficaz y sosteni-
ble. La teoría de la agencia y la teoría de los stakeholders ofrecen marcos conceptuales complementarios 
para entender cómo se dirigen y controlan las empresas, mientras que la teoría de la dependencia de 
recursos y la teoría del stewardship resaltan la importancia de las relaciones estratégicas y la colabora-
ción entre los diferentes actores. La gestión de riesgos, por su parte, se ha convertido en una disciplina 
crítica para las organizaciones, especialmente en un entorno caracterizado por la incertidumbre y la 
volatilidad. La integración de la gestión de riesgos en el GC es fundamental para garantizar una toma 
de decisiones informada y responsable, alineada con los objetivos estratégicos de la organización.

En conclusión, el GC y la gestión de riesgos son elementos esenciales para la sostenibilidad y el éxito 
de las organizaciones en un entorno empresarial cada vez más complejo y desafiante. La integración de 
estos elementos, junto con una distribución equilibrada del poder y una cultura organizacional basada 
en la transparencia y la rendición de cuentas, es fundamental para garantizar una gestión empresarial 
eficaz y sostenible.
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