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Una de las discusiones vigentes en el dmbito de los
gobiernos corporativos es el impacto que pueden tener las
redes que se arman a nivel de los directorios en las grandes
empresas - las que conforman un “circulo interno”-, sobre
el desarrollo econdmico de los paises. En los ultimos anos
este debate se ha visto exacerbado en Chile, como
consecuencia de la discusion que se ha instalado respecto
del objetivo de las empresas asi como del rol que deben
desempenar los gobiernos corporativos. A partir de lo
anterior resulta plenamente atingente dar respuesta a las
siguientes preguntas: 1) ¢ COmo son las redes de directorios
y su “circulo interno” en Chile? 2) iHay alguna diferencia
con lo observado en otros paises en términos de estructura,
tipo de firmas y directores que las conforman? 3) ¢Es algo
positivo que existan redes de directores multiples y un
“circulo interno” que les da fuerza?
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Las redes corporativas (conocidas como “interlocking
directorates” (IDs)) se generan porque en todo el mundo
ejecutivos, empresarios, accionistas, politicos y lideres de
diversos sectores participan de multiples directorios de las
empresas mas grandes de un pais. Estas redes surgieron junto
con la segunda revolucidon industrial, habiendo sido las
corporaciones modernas y los bancos los mds activos creando
IDs. Los IDs han sido objeto de investigacion desde principios
del siglo XX, principalmente en los paises desarrollados. La
importancia de estas estructuras relacionales radica en que
constituyen una representacion (o proxy) de la forma en que
las empresas, los ejecutivos y las elites se vinculan y crean un
“circulo interno” de colaboracién.

. ¢éCOMO SON LAS REDES DE DIRECTORIOS EN
CHILE?

La red de directorios en Chile se caracteriza por ser
cohesionada a lo largo de la historia (Bucheli y Salvaj, 2009;
2014; Bucheli et al., 2019; Salvaj y Lluch, 2012; Salvaj, 2013;
Salvaj y Couyoumdjian, 2016), aunque esta cohesién se ha
visto debilitada en los ultimos afios (Salvaj, Rivas y Cordova,
2021). A partir de la informacién disponible puede sefialarse
que en el afio 2010 el “circulo interno” (también llamado
“componente principal”, debido a la gran cantidad de actores
que lo conforman) incluia al 88% de las 125 empresas y bancos
mas grandes del pais, mientras que en 2016 este valor habia
disminuido al 62%. Durante el periodo 2010-2016 el “circulo
interno” se contrajo, y el nimero de empresas aisladas y poco
conectadas o marginales aumentd. Sin embargo, el centro de
la red siguid estando conformado por actores que
incrementaron su conectividad. Aunque la tendencia a
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compartir directores en Chile ha disminuido, tal como ha
sucedido en casi todo el mundo (Chu y Davis, 2016), todavia
existe un grupo de directores multiples que le imprimen
cohesidn al nucleo de la red corporativa. En este contexto, las
empresas familiares (EF) explican parte importante de este
fendmeno, ya que el aio 2010 ellas representaban el 57% del
“circulo interno”, proporciéon que aumento al 60% en 2016. El
40% restante corresponde a multinacionales, empresas
estatales y empresas locales no controladas por familias.

La existencia de directores multiples es una practica usual de
las EF para integrar y ejercer el control de las empresas que
conforman los Grupos Econdmicos (GE). Por ejemplo, en
2016, 5 de las empresas controladas por la familia Luksic se
encontraban entre las mas conectadas: Antofagasta se
relacioné con 15 firmas, Cia. Sudamericana de Vapores con
14, Banco de Chile, Quifienco y CCU con 12. Considerando a
todas las empresas, en 2010, 26 EF se incluyeron en el ranking
de las 30 mas vinculadas y en 2016 fueron 23. Las EF también
establecen vinculos fuera de sus GE, compartiendo directores
con multinacionales y empresas estatales. Al hacerlo,
adquieren alta centralidad de intermediacion en la red
corporativa. El analisis de los directores de estas sociedades
muestra resultados consistentes respecto a la prominencia de
las EF en términos de intermediacién. Los accionistas de GE
familiares o los ejecutivos y directores profesionales afiliados
a ellos son quienes tienen la mayor centralidad.

I. ¢COMO ES LA SITUACION EN OTROS PAISES?

Este tipo de redes existe en todos los paises donde se ha
investigado el tema (Mizruchi, 1982; Kogut, 2012; David y
Westerhuis, 2014; 2020;), pero hay diferencias importantes.
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Uno de los estudios clasicos en esta disciplina (Scott, 1991)
encuentra que, en los paises angloamericanos, las empresas
mas conectadas estan asociadas al sector financiero y
corporativo. En Alemania, Suiza, Austriay Holanda, los bancos
juegan un rol prominente. En Francia, Bélgica o Italia, son las
sociedades de inversion y las empresas del Estado las que
controlan la red de directorios. No obstante, estas redes
varian en lo que se refiere a la cohesion (Cardenas, 2012),
aungue existe una tendencia generalizada a la fragmentacion,
como consecuencia de que en los ultimos 20 afios se impuso
una vision negativa del director multiple. En el caso de
Latinoamérica, estas redes también presentan diferencias.
Por ejemplo, Chile o México, representan ejemplos de red
cohesionada donde las EF son las protagonistas. Pero en
Argentina la red es muy fragmentada, siendo las
multinacionales las mdas prominentes. El Estado es facilitador
de los vinculos en Chile, ya que las empresas estatales
comparten directores con empresas privadas. Mientras que
en el caso argentino el Estado no asume dicho rol.

.  ¢éES POSITIVA LA EXISTENCIA DE REDES DE
“DIRECTORES MULTIPLES”?

La literatura especializada sobre el tema sugiere que estas
redes tienen un impacto positivo, ya que son fundamentales
para generar colaboracion, cooperacién y accién colectiva. La
colaboracién genera didlogo y confianza, que ayudan a fijar un
rumbo que alienta el crecimiento. Como lo manifestaba
Andrés Rodriguez, director de InvestChile, en el lanzamiento
del indice de Inversién Extranjera Directa en Chile, “los
inversionistas evaluan los niveles de colaboracion entre los
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actores publicos, privados y otros stakeholders como un signo
positivo”, y estas redes son un proxy de ello.

Estas redes se conciben también como una estrategia para
gestionar las interdependencias de recursos entre el mundo
financiero e industrial. Las empresas necesitan de los bancos
y fondos de inversion para financiar sus operaciones. Los
directores multiples y sus relaciones son especialmente
invaluables en tiempos de crisis para facilitar el flujo de
recursos financieros para desarrollar nuevas oportunidades
de negocios o para apalancar y sostener a aquellas con
dificultades financieras. Ademas, los directores multiples
pueden aportar una amplia perspectiva sobre una multitud de
industrias y empresas, haciendo fluir asi las mejores practicas.
Ellos proveen acceso a informacion y conocimiento (Ong et
al., 2003) que ayuda a reducir la incertidumbre (Martin et al.,
2015), construir una vision amplia y sistémica de la realidad,
desarrollar o elaborar mejores estrategias no solo para una
empresa sino para el conjunto de ellas.

Finalmente, los directores multiples impactan en los patrones
de globalizacidon de paises (Kentor et al., 2011; Vitali et al.,
2011), en el aprendizaje organizacional (Haunschild, 1994) y
en la construcciéon de estatus a nivel nacional e internacional
(Davis y Robbins, 2005).

Sin embargo, estas redes también tienen una faceta negativa
que debe contemplarse. Ellas pueden abrir la puerta al trafico
de informaciéon privilegiada, el oportunismo y la colusion
(Mizruchi, 1996; Caiazza et al., 2019). Las élites pueden influir
a través de politicos, donaciones (Murray, 2014) vy
organizaciones no gubernamentales (Marquis et al., 2013)
solo para su propio beneficio, afectando el funcionamiento
del mercado. Por ello requieren ser monitoreadas por
organismos de control.  También, estos directores multiples
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deben gestionar la sobrecarga de trabajo, al pasar de un
directorio a otro podrian no poder centrarse en las
necesidades concretas de las empresas con problemas. Por
ultimo, pueden promover el amiguismo, ahogando la
diversidad. Siendo hoy la diversidad un tema clave para la
toma de mejores decisiones y para evitar conflictos vy
resistencias a la hora de implementar los cambios necesarios
para adaptarse a nuevas y complejas realidades. En Chile, se
han realizado cambios legales para regular el gobierno
corporativo de las grandes empresas y gestionar
adecuadamente los conflictos de interés, como por ejemplo la
ley 20.382 que introduce perfeccionamientos a la regulacion
de abusos en uso de informacién, entre otras cosas.
Adicionalmente, la Fiscalia Nacional Econdmica en 2013
elaboré un informe sobre los IDs y la colusion y el DL 211,
implementado en la ultima década por el Tribunal de Defensa
de la Libre Competencia prohibe la participacién simultanea
de un director en dos o mds empresas competidoras y
sanciona fuertemente a aquellas que violen dicha norma.
También, en lo que refiere al tema de la diversidad, se ha
reglamentado el porcentaje de directoras en las empresas del
Estado.

Considerando los beneficios y riesgos de estas redes,
debemos evitar las miradas simplistas que fomentan matar el
“circulo interno”. Si los efectos negativos se gestionan
adecuadamente se generan elites con altos estandares éticos
y capacidad para contribuir en democratizacion, desarrollo y
resolucion de los “Global Business Challenges”, como la
sustentabilidad, desigualdad de oportunidades e ingresos,
diversidad, educaciéon y superacion de la brecha digital. Eso
es lo que la ciudadania espera del mundo empresarial.
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RESUMIENDO....

e Al igual que en el resto del mundo, la existencia de
redes de directorios es una practica comun en Chile, si
bien este circulo interno se ha venido contrayendo en
los ultimos afos.

e Esta practica se observa con mayor preminencia en las
empresas que forman parte de conglomerados
empresariales cuyo control recae en grupos familiares.

e La existencia de estas redes tiene un impacto positivo
en el desarrollo de la actividad empresarial, por cuanto
generan colaboracion, cooperacion y accién colectiva.

e Para evitar que la existencia de estas redes abra la
puerta al trafico de informacién privilegiada y
eventualmente a practicas colusivas, la existencia de
normas de control es algo fundamental.

e Una adecuada gestién de los riesgos que esto conlleva
permite beneficiarse de los efectos positivos que estas
redes aportan para avanzar en la resolucién de desafios
globales como la sustentabilidad, desigualdades de
oportunidades e ingresos, diversidad, educacion vy
superacion de la brecha digital.
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