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La primera parte de este trabajo trató sobre el concepto y alcance, así como sobre los principales problemas, objetivos, responsabilidades y mecanismos de gobierno corporativo en el “Modelo Corporativo Gobierno” (o”Basado en el Mercado de Capitales” o “Anglo-Americano”). Aquí se tratarán brevemente los otros dos modelos: el “Modelo Corporativo Cerrado Emprendedor” (o “Basado en Intermediarios Financieros”, o “Europeo”) y el “Modelo Corporativo de Grupo Industrial” (o “Basado en Grupo Industrial” o “Japonés-Coreano”). También se tratará someramente la situación en México.

Otros Modelos de Gobierno Corporativo y sus Problemas 

EI Modelo Corporativo Abierto (o "Basado en el Mer​cado de Capitales", a "Anglo​-Americana") es el de mayor aplicación en el Reina Unido y los Estados Unidos. En dichos países la propiedad accionaria de grandes corporaciones suele estar bastante dispersada, los bancos e instituciones financie​ras tienen poca significación en su control, y se supone que para su financiación ellas recurren principal mente alas mercados públicos de capitales, donde sus acciones suelen tener alta liqui​dez. Aunque existe controversia sobre el alcance de esas afirma​ciones, el modelo tiene enorme influencia en las corporaciones que se rigen bajo el concepto de gobierno corporativo. 

El Modelo Corporativo Cerrado Emprendedor (o "Basado en intermediarios Financieros", a "Europeo") es el que tiene mayor significación en Alemania y, algo menos, en Francia. En esos países la pro​piedad accionaria de grandes corporaciones suele estar muy concentrada en un numero pequeño de grandes inversores y bancos e instituciones financie​ras de su confianza; usualmente los bancos ejercen una influencia significativa par tenencia propia de acciones y par poderes confia​dos a ellos por otros inversores. Las corporaciones suelen recu​rrir para su financiación princi​palmente s sus bancos asociados. Si sus acciones se cotizan en mer​cados públicos suelen tener baja bursatilidad y liquidez. 

En la zona de Japón y Corea del Sur, el Modelo Corporativo de Grupo Industrial (0 "Basado en grupo Industrial", 0 "Japonés-Coreano") es el que tiene mayor presencia. Ahí las corporacio​nes suelen constituir alianzas muy estrechas entre empresas manufactureras de industrias relacionadas, empresas comer​cializadoras y algún gran banco de su confianza, que suele liderar el grupo. La cohesión es mante​nida par una red de tenencias accionarias cruzadas entre sus miembros, el banco suele proveer financiación e influencia adminis​trativa. Sus acciones suelen coti​zarse en mercados públicos de capitales, pero la actividad de inversores individuales en ellos es pequeña. 

Los gobiernos corporativos del modelo abierto, en teoría, suelen estar fuertemente condi​cionados par sistemas altamente elaborados de leyes, regulacio​nes y practicas de instituciones publicas y privadas - y su apli​cación eventual en los tribunales de justicia -. Ese sistema legal y regulatorio esta orientado a asegurar: (1) la valuación justa y competitiva de los valores (acciones e instrumentos de deuda) de las corporaciones en los mercados de capitales, (2) una gran y liquidez de tales valores en esos mercados y (3), como consecuencia, una atractiva posi​bilidad de que un numero grande de inversores concurran a ellos para efectuar sus inversiones, y de corporaciones para obtener financiación para sus proyectos y necesidades. Las leyes y regu​laciones suelen estar dirigidas a la protección justa de todos los inversores, y a desalentar la con​centración y control indebido del capital accionario. En la práctica suele objetarse su posible vulne​rabilidad a relaciones ineficientes de agencia, por excesiva influen​cia y poder de algunos grandes accionistas, directores y ejecutivos superiores. La emergencia de mercados de control corporativo contribuye a corregir esa vulne​rabilidad, pero se argumenta que sólo parcial y ocasionalmente. 

Los gobiernos corporativos del modelo cerrado emprendedor (especial mente en Alemania) también suelen estar condicio​nados por sistemas elaborados de leyes, regulaciones y prácticas, pero ellas no desalientan grandes concentraciones de la propiedad y control accionario, posibilitando y, quizá promo​viendo, grandes inversores y bancos relacionados con ellos. Mientras en los Estados Unidos los grandes inversores indivi​duales o institucionales no suelen detentar, cada uno, más del 10% del capital accionario, en el 80% de las grandes corporaciones de Alemania un gran inversor no-bancario suele detentar más del 25% y, también en ellas, un gran banco puede controlar más del 25% por tenencia propia y poderes otorgados por otros accionistas. Los accionistas pequeños y diversos no están suficientemente protegidos, y los mercados de capitales a los que pudieran recurrir para adquirir o enajenar acciones suelen estar subdesarrollados. 

Las corporaciones de este modelo cerrado, emprende​dor de excesiva concentración pueden tener mayor unidad de propósito, mayor flexibilidad y rapidez de decisión que las del modelo abierto, pero suelen adolecer de limitaciones para la diversificación y para obte​ner capitales para su mayor desarrollo y crecimiento. Por lo general, suelen ser más pequeñas y conservadoras que aquellas con gobierno corporativo de modelo abierto. 

Los gobiernos corpora​tivos de grupo industrial han resultado en corporaciones de tamaño colosal, con un peso enorme en la economía de los países en que se originaron. Sus corporaciones tienen enormes ventajas resultantes de la estre​cha interdependencia y cola​boración entre sus empresas, y de su mayor orientación hacia el largo plazo. Operan bajo un marco legal, regulatorio y prac​tico altamente elaborado - más cercano al del modelo abierto que al de cerrado emprende​dor -, pero no suelen operar en contextos eficientes de mercado: toman excesivos compromisos con empresas del mismo grupo y, estando casi exclusivamente vinculadas a sus bancos, no par​ticipan tan activamente como pudieran en mercados competi​tivos de capitales. Estos grupos ("keiretsu" en Japón y "chaebol" en Corea del Sur) no han podido ser transplantados fuera de esos países. 

Las investigaciones recien​tes sobre el desempeño de esos tres modelos de gobierno cor​porativo no son concluyentes: ninguno se ha mostrado en la practica definitivamente superior o inferior a los otros, tomando en cuenta que fueran representados por Estados Unidos y Reino Unido, Alemania y Japón, donde se estima que existen los mejores gobiernos corporativos. De todos modos, las corporaciones con corporate governance de esos tres modelos son pasibles de ciertas eficacias e ineficacias principales que podrían derivarse de que: 

1. EI modelo abierto esti​mula la creación, expansión y desarrollo de mercados de capi​tales dinámicos y competitivos, lo cual facilita la financiación del capital de las corporaciones para su expansión, desarrollo y diversificación. Sin embargo, la excesiva dispersión de la propie​dad del capital accionario plan​tea muy serios problemas sobre las relaciones de agencia entre accionistas, directores y admi​nistradores, pudiendo resultar en un poder injustificable de los administradores. 

2. EI modelo cerrado em​prendedor puede conducir, en las corporaciones, a relaciones de agencia bastante más efi​caces por la concentración del control accionario en pocos grandes inversores y sus bancos de confianza, posibilitando así una mayor solidez y estabilidad dinámica. Sin embargo, puede resultar en mayores rigideces y compromisos, en más limita​das estrategias de crecimiento y diversificación, en menores posibilidades de obtener finan​ciación en mercados eficientes de capitales. 

3. El modelo de grupo industrial puede conducir a corporaciones de empresas estrechamente vinculadas y a la cooperación de largo plaza entre ellas, a significativas economías de transacción, escala y a1cance, a la incorporación de nuevas tecnologías. Sin embargo, puede resultar en limitaciones par el recurso quizá excesivo a mer​cados internos de productos y servicios, y a la más reducida posibilidad de recurrir a merca​dos externos eficientes de capital para la financiación de sus pro​yectos y necesidades. 

En otros países, los gobier​nos corporativos y sus contextos legales, regulatorios y prácticos parecen ser bastante más inefi​cientes que los de los países mencionados. Generalmente prevalece en ellos la propiedad concentrada y familiar, un marco legal y regulatorio insuficiente para la protección de los inte​reses de los accionistas, y una aplicación deficiente en los tri​bunales de justicia. 

Factores para Mejores Gobiernos Corporativos 

De lo anterior podría con​cluirse que ninguno de los mode​los contiene todos los elementos para un gobierno corporativo eficaz, que todos pudieran estar afectados par algunas serias carencias. Este as unto es hay día bastante intranquilizante en la mayoría de los sectores y países, y en muchos se están tomando can prisa medidas para prevenir y corregir graves defi​ciencias y vulnerabilidades. Res​pecto de que factores pudieran ser importantes para mejorar los gobiernos corporativos, investi​gadores y expertos en el campo han destacado, entre otros, los siguientes: 

1. Niveles altos y eficien​tes de competencia dinámica en prácticamente todos los mer​cados de insumos, productos y servicios. 

2. Marcos legales, regula​torias y de practicas altamente elaborados, claros y dinámicos para la protección de los accio​nistas y otras partes interesadas, internas y externas. 

3. Sistemas de impartición de justicia equitativos, efectivos y expeditivos que no estén suje​tos a interpretación ambigua, a manipulaciones y dilaciones. 

4. Propiedades accionarias que eviten tanto la excesiva dis​persión como la excesiva concen​tración del control corporativo, para evitar posibilidades de rela​ciones perjudiciales de agencia. 

5. Configuraciones de relativamente pocos y grandes acreedores que actúen en armonía con la corporación, para la sana protección de los intereses de los tenedores de instrumentos de deuda. 

6. Sistemas de incentivos para directores y administra​dores superiores que armonicen justa y atractivamente sus inte​reses con los de los accionistas. 

7. Mercados de control corporativo desarrollados y eficientes en que se transfiera u obtenga el control accionario de la totalidad 0 partes de corpora​ciones a valores justos. 

La competencia generali​zada en los mercados es un factor muy relevante para promover gobiernos corporativos eficaces, desempeños mejores de directo​res y administradores superiores. Algunos autores opinan que sin ella existirían grandes posibilida​des para su desviación. 

Los marcos legales, regula​torios y de practicas son impres​cindibles para la protección de grupos poco favorecidos de accionistas ante posibles rela​ciones adversas de agencia. Y promoviendo la información veraz y oportuna y la confianza de los inversores, contribuye a desarrollar y expandir los mer​cados de capitales, ampliando las posibilidades de financiación del capital de las corporaciones. 

Los sistemas de impartición de justicia resultan imprescindi​bles para la aplicación eficiente de los sistemas legales, regula to​rios y de practicas y, como conse​cuencia, para mejores gobiernos corporativos. 

La configuración de la propiedad y control accionarios debiera mostrar algunos pocos grupos influyentes, ninguno de los cuales detentara la mayoría. Eso permitida una mezcla venta​josa de competencia-cooperación entre ellos: competencia por ideas y orientaciones alternativas, acuerdos y posterior cooperación para su implantación. 

También resulta relevante para mejores gobiernos corpo​rativos que las corporaciones cuenten con pocos, pero activos, grupos distintos de acreedores. Ellos constituyen una impor​tante fuente de subvención de su deuda y tienen alguna influencia sobre la conducción de las corpo​raciones. Algunos autores sobre finanzas corporativas han desta​cado el significativo papel de la deuda como presionarte de su más eficiente desempeño. 

Otro factor clave para los gobiernos corporativos lo consti​tuyen los sistemas de incentivos a directores y administradores que estimulen su conducta para la maximización del valor del capital de los accionistas. Tales incentivos debieran estar relacionados con la contribución objetivamente atri​buible a ellos en la maximización del valor, evitando incentivar por incrementos de valor asignables a otras causas. 

Finalmente, la existencia de mercados eficientes de control corporativo ofrece posibilidades de aumento de valor por transfe​rencias de control a corporaciones que tienen oportunidades de crea​ción de mayor valor por razones diversas, contribuyendo así a la maximización del valor del capital de los accionistas. 

Respecto a los modelos comentados de gobierno corpora​tivo, el avance sobre estos factores es desigual en los diferentes países no se les adjudica importancia a todos ni de igual modo, se valo​rizan algunos y se desvalorizan otros. Por eso, el avance armónico sobre todos ellos es controversial y difícil. Sin embargo, el proceso de globalización, que implica penetrar países con otras institu​ciones y recabar financiaciones en otros mercados, esta estimulando significativamente cierta homoge​neización. 

La Situación en México 

Lo que han comentado varios autores sobre los gobier​nos corporativos en otros países que los citados aquí, es que están subdesarrollados en grados diver​sos. México es uno de ellos, pero ha emergido en el una conciencia creciente de su importancia crucial para la estabilidad y el desarrollo sostenido y pujante a que aspira. 

En México, hasta hace poco y aun hoy día, la competencia ha sido restringida, el marco legal, regulatorio y de practicas ha sido precario, la impartición de justicia ha sido bastante ineficaz, la concentración de la propiedad accionaria y de grandes acreedo​res ha sido excesiva, los sistemas de incentivos han sido escasos y poco estimulantes, y los mercados de control corporativo son aun incipientes. El gobierno ha estado fundamentado en la propiedad 0 control mayoritario y familiar. 

Pero esa situación esta some​tida a la presión de grandes cam​bios orientados a la modernización económica, social y política por un México próspero e integra do al contexto mundial. Ello requiere un desarrollo vigoroso de los gobiernos corporativos de sus corporaciones. En este sentido se tiene la impresión de que México (así como otros países de Europa, Asia y América Latina) esta dando atención preferente, pero no acrítica, a los gobiernos corporativos en los Estados Unidos. Y esto es en cierto modo justificable: la gran amplitud e intensidad de las relaciones económicas con ese país, la asociación en el área de libre comercio de Norteamérica, el desarrollo más avanzado y de mayor alcance de los gobiernos corporativos en ese país, etc. 

Un elemento de impor​tancia decisiva en el gobierno corporativo de la corporación lo constituye su Consejo de Admi​nistración: su composición, sus responsabilidades, sus relaciones con accionistas, administradores y otras partes interesadas, sus orientaciones, funciones y acti​vidades, etc. ElIas han venido prescribiéndose con mayor alcance y profundidad, externa e interiormente, y han resultado en manuales de practicas en muchos países: en los Estados Unidos, Reino Unido, Francia y España entre otros. En México, el Con​sejo Coordinador Empresarial ha emitido el "Código de Mejores Practicas Corporativas" que esta dirigido específicamente a los Consejos de Administración. Esta es una contribución significativa que debiera suscitar viva atención y adhesión en las corporaciones Mexicanas.
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