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Resumen

El propésito de la empresa y su responsabilidad frente a la sociedad constituye
uno de los debates centrales de la ética empresarial contemporanea. La confron-
tacion entre la vision de Milton Friedman, que identifica la maximizacion de be-
neficios para los accionistas como el objetivo principal de la empresa, y la teoria
de los grupos de interés propuesta por Edward Freeman, que amplia la responsa-
bilidad corporativa hacia todos los actores afectados por la actividad empresarial,
ha configurado buena parte de esta discusién. A partir de una revision teérica y
critica de ambos enfoques, se analizan las tensiones conceptuales relativas al pro-
posito empresarial, la responsabilidad social y la relacion entre empresa, Estado
y sociedad. El analisis sugiere que ninguno de los modelos, considerado de forma
aislada, logra responder adecuadamente a los desafios éticos y politicos del capita-
lismo contemporaneo. Como resultado, se propone un modelo hibrido que integra
la generacion de valor econémico y social e incorpora al Estado como actor regula-
dor, ofreciendo un marco conceptual para comprender el equilibrio entre eficiencia
economica, legitimidad social y responsabilidad empresarial.

Palabras clave: Debate Friedman-Freeman; Modelo Hibrido; Etica empresarial; Grupos de
interés; Regulacion estatal

Abstract

The purpose of the firm and its responsibility toward society constitute one of
the central debates in contemporary business ethics. The confrontation between
Milton Friedman’s view, which identifies the maximization of shareholder profits
as the primary objective of the firm, and Edward Freeman’s stakeholder theory,
which expands corporate responsibility to all actors affected by business activity,
has shaped much of this discussion. Drawing on a critical theoretical review of
both approaches, this study examines the conceptual tensions surrounding cor-
porate purpose, social responsibility, and the relationship between firms, the state,
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and society. The analysis suggests that neither model, considered in isolation, ad-
equately addresses the ethical and political challenges of contemporary capitalism.
In response, a hybrid model is proposed that integrates the creation of economic
value with the generation of social value while incorporating the state as a regula-
tory actor capable of fostering a sustainable balance between economic efficiency,
social legitimacy, and corporate responsibility.

Keywords: Friedman-Freeman debate; Hybrid Model; Business ethics; Stakeholders; State
regulation

1. Introduccion

Sabemos que el debate sobre el proposito que persigue una empresa y la respon-
sabilidad que asume en la sociedad ha generado profundas divisiones en la teoria
economica y la ética empresarial (Cortina, 1994, 2002; Crane & Matten, 2016; Melé,
2024; Smith, 2024; Tourish, 2024). Y sabemos también hacia déonde se han dirigido
mayormente los esfuerzos tanto de las empresas como de investigadores en ética y
economia para configurar un proposito que esté alineado con los problemas de la so-
ciedad (Bridoux & Stoelhorst, 2022; Elkington, 1997, 2004; Freeman & Reed, 1983;
Freeman & McVea, 2001; Freeman, 2012; Freeman et al., 2023; Heath, 2006; Hutton,
2015; Mayer, 2021; Melé, 2024; Wieland & Geraldo Schwengber, 2025). Sin embar-
go, poco sabemos sobre como se pueden gestionar tales esfuerzos precisamente en
el marco de las interacciones, influencias y dinamicas de poder dadas en sociedad.
Hasta ahora, y teniendo como principal referente a los consumidores y al gobierno, la
determinacion del propdsito que ha de perseguir una empresa es un asunto debatible
y aun por resolver (Aldred, 2009; Hiihn, 2023; Knudsen & Moon, 2022; Mayer, 2021;
McPhail et al., 2024; Stout, 2012; Unerman & O’'Dwyer, 2007). A partir de los anos 60,
Milton Friedman introdujo una vision econémica centrada en que el propésito tinico
de las empresas es maximizar los beneficios para los accionistas, argumentando que
este objetivo es esencial para el funcionamiento eficiente de un sistema capitalista. En
contraste, en 1984, Edward Freeman propuso la teoria de los grupos de interés, afir-
mando que la empresa tiene responsabilidades mas amplias hacia todos los grupos
afectados por sus operaciones, como empleados, clientes, proveedores y la sociedad
en general. El encuentro entre estas perspectivas, conocido como Debate Friedman-
Freeman, plantea un interrogante clave: ¢es la maximizacion de beneficios el tnico
proposito legitimo de una empresa, o esta debe responder también a las expectati-
vas sociales, €ticas y, en ultima instancia, politicas? (Agle et al., 1999; Freeman &
Reed, 1983; Hutton, 2015; Porter & Kramer, 2011). Esta cuestion, que trasciende los
analisis que podamos hacer desde el ambito académico, influye ciertamente en las po-
liticas empresariales y en los debates contemporaneos referentes a la responsabilidad
social empresarial y la sustentabilidad, pero también en las formas en que el Estado
interviene o se ausenta en la regulacion de las actividades empresariales (Buchholz
& Rosenthal, 2004). Desde una perspectiva critica, consideramos a este debate como
una invitacion a reflexionar sobre como las empresas interactian con las estructuras
estatales y los marcos regulatorios que configuran los limites de sus operaciones. Asi
también, abordamos las implicancias de dicha interaccion en la autonomia social y la
generacion de valor compartido. Con todo, buscamos no solo examinar los argumen-
tos de Friedman y Freeman, sino también explorar como sus posturas han moldeado
las practicas empresariales contemporaneas y como estas interactian con las dina-
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micas de poder estatal y los analisis criticos sobre el rol del capital en las sociedades
modernas.

2. Antecedentes teoricos

El economista norteamericano Howard Bowen, conocido como el padre fundador de
la Responsabilidad Social Empresarial (Carroll, 1979, 2006), plante6 que la RSE co-
rresponde a “las obligaciones de los empresarios para impulsar politicas corporativas
para tomar decisiones o para seguir lineas de accion que son deseables en términos
de los objetivos y valores de la sociedad” (Bowen, 1953, p. 6). Esta definicion, que en
principio pone énfasis en las obligaciones de los empresarios, para luego sustentar el
rol de la sociedad como reguladora de la accion empresarial, suele ser considerada
como un punto arquimédico a partir del cual deviene el debate en torno a lo que es
una empresa. Un debate que, en cierto sentido, es procedimental y en otro es ontolo6-
gico, por cuanto confluyen en €l aspectos definitorios de la unidad econémica llamada
empresa y elementos propios de la ejecucion (accion) que este tipo de 6rgano social
lleva a cabo (Valentinov & Chia, 2022).

Pero lo que plantea Bowen se da en un contexto. Ejemplos de economistas como
Adam Smith o Amartya Sen dan cuenta de los esfuerzos por vincular economia y
ética, “destacando los limites de la prosperidad economica para mejorar la condicion
humana y restando importancia a la riqueza por si sola” (Aldred, 2009, p. 6), lo cual
es, en cierto sentido, una version moderna de lo que Aristételes concibié como saber
practico, un saber dispuesto para el bien mayor que es el bien de la sociedad (Etica
Nicomaquea, 1140a25-1141b20; Cortina y Martinez, 2015). Asi, y desde un punto de
vista €tico, el desarrollo de un éthos empresarial conlleva para la empresa una cons-
tante necesidad de legitimacion, de ahi que, dadas las asunciones de responsabilidad
por parte de la empresa, hallemos una responsabilidad que se comprende como un
dar respuestas y a la vez como un dar cuentas (Ramasastry, 2015). Esto es, como un
logro de legitimidad respondiendo a lo que la sociedad espera de ella y asumiendo los
valores y pautas de comportamiento que la propia sociedad le marca, por una parte y,
por otra, como la obligacion de ser cada vez mas transparente en la informacion que
ofrece a la sociedad en relacion con sus practicas y formas de gestionarse (Garriga &
Melé, 2004; van Oosterhout et al., 2006; Tamvada, 2020). Y el asunto se torna mas
complejo cuando incorporamos a la férmula la atencion que la empresa debe prestar
al Triple Bottom Line, actuando con tales sentidos de responsabilidad en los ambi-
tos social, economico y medioambiental (Carroll, 1991, 2006, 2016; Elkington, 1997,
2004; Crane & Matten, 2016). Y dado que las empresas tienen varios objetivos, crear
valor para todas las partes implicadas es una forma de ofrecer a los inversores la
mayor rentabilidad posible. Puede que todos estemos de acuerdo en que las empresas
necesitan beneficios para sobrevivir, pero el modo exacto en que lo hacen depende
de como se gestionan los intereses contrapuestos y se crea valor; en otras palabras,
depende del objetivo (Civera & Freeman, 2019).

En esta linea, el denominado debate entre Milton Friedman y Edward Freeman gi-
ra en torno al propoésito esencial de una empresa y las responsabilidades que debe
asumir hacia las partes interesadas. Un debate que reconoce el “papel especial que
desempenan los ejecutivos en la actividad de la empresa” (Freeman et al., 2023, p.
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23) y que, por tanto, como actores economicos, no estan solos en la creacion de valor,
sino que cuentan con intereses que son “multifacéticos y que estan inherentemente
conectados entre si” (Freeman et al., 2023, p. 23). Esta es una controversia de larga
data (Bowie, 1991), que aun tensiona la relacion entre economia, politica y sociedad,
y no menos importante, que mantiene vigente el significado de lo ético en el campo
empresarial (Hihn, 2023).

2.1. La responsabilidad empresarial segin Milton Friedman

Milton Friedman establece en Capitalismo y Libertad (1962) que la tnica responsabi-
lidad de una empresa es maximizar beneficios para sus accionistas, rechazando cual-
quier obligacion social mas alla del cumplimiento legal. Su postura se fundamenta
en la libertad negativa que Isaiah Berlin (1958/2017) define como ausencia de inter-
ferencia externa. Esto es, como la indicacién de que las empresas no deben asumir
roles sociales, pues esto distorsionaria el mercado y vulneraria la libertad individual.
Esta vision, que denominamos “capitalismo de accionistas”, reduce a los directivos a
meros agentes de intereses privados, donde el mercado—no la ética—gobierna las de-
cisiones (Mel€, 2024). Luego, en un articulo publicado en The New York Times, Fried-
man (1970) reitera que maximizar ganancias es un imperativo moral: si las empresas
asumen responsabilidades sociales, socavan los fundamentos de una sociedad libre.
Para €1, solo las personas, y no las corporaciones, tienen obligaciones éticas, y los
ejecutivos deben responder exclusivamente a quienes los contratan: los accionistas.
Y aunque el propio Bowen, asi como Caroll (1999) y Zadek (2007) reconocen confusio-
nes conceptuales en configuracion de la responsabilidad social empresarial, Friedman
insiste en que esta responsabilidad es un pretexto peligroso. Su critica apunta a que
tales practicas, aunque bienintencionadas, debilitan la libertad economica y generan
dependencia estatal (McWilliams & Siegel, 2001).

2.2. La vision ética del proposito empresarial segan Edward Freeman

Edward Freeman (1984), en Gestion estratégica: un enfoque desde las partes interesa-
das contradice a Friedman al proponer que las empresas deben responder no solo a
accionistas, sino a todos los grupos afectados por sus decisiones (empleados, clien-
tes, proveedores y sociedad). Para Freeman, el éxito empresarial depende de equilibrar
estos intereses, donde es la reputacion y no la maximizacién de ganancias el fin ul-
timo. La rentabilidad, en su enfoque, es una consecuencia secundaria de gestionar
relaciones éticas con los stakeholders. Esta vision amplia el concepto de economia:
Freeman rechaza reducirla a transacciones monetarias, ya que, como sefnala Aldred
(2009), “una economia basada solo en valores monetarios es una distorsion” (p. 180).
Ademas, se nutre de la ética aristotélica al recuperar la distincion entre economia
(gestion de recursos para el bien comun) y crematistica (acumulacion ilimitada de
riqueza), por cuanto la crematistica carece de propoésito social (Politica, 1256a10), el
cual es un principio que Freeman aplica al criticar el capitalismo centrado en accio-
nistas: la empresa no es un mero acumulador de capital, sino un actor integrado en
redes de responsabilidad compartida (Freeman & McVea, 2001; Maak & Pless, 2006).
Y esto es coherente con la dicotomia del debate que aca abordamos, por cuanto
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si la organizacion se considera una construccion interna en la que se genera
valor para los accionistas, el modelo empresarial es intrinsecamente tran-
saccional. Si la organizacion se considera una red de recursos e intereses
de las partes interesadas en la que se crea valor compartido (tanto tangible
como intangible), el modelo empresarial puede definirse como relacional.
(Wieland & Geraldo Schwengber, 2025)

A partir de este punto, Freeman sostiene que el propdsito empresarial trasciende la
maximizacion de beneficios, integrando un compromiso social colectivo donde la res-
ponsabilidad empresarial es un medio para alcanzar metas éticas compartidas (Va-
lentinov & Chia, 2022). Esta vision se contrapone radicalmente a Friedman: mientras
este se ancla en la libertad negativa, Freeman se alinea con la libertad positiva, en
el sentido de que el sujeto es dueno de sus propias acciones (Berlin, 1958/2017, p.
217), y con la perspectiva de Amartya Sen, para quien la economia debe servir a la
politica y al bienestar social (Sen, 2001, p. 19). En este marco, Freeman redefine la
empresa como una red de relaciones cooperativas: su éxito a largo plazo depende de
que los diversos grupos de interés perciban que sus objetivos convergen con los de la
organizacion. Esto implica superar el individualismo economico y priorizar la creacion
de valor multidimensional y no solo financiero. Como senala Melé (2024), la teoria de
stakeholders reivindica una autonomia ética frente a regulaciones externas, donde la
empresa actia como agente de cambio social sin depender de mandatos estatales.

2.3. Intersecciones y tensiones

Ciertamente, este debate entre Friedman y Freeman representa una dicotomia funda-
mental en la ética empresarial, que articulamos en este estudio en tres dimensiones
criticas: proposito, responsabilidad social y relacion con el estado. Para el caso de
Friedman, el proposito de la empresa radica exclusivamente en maximizar los be-
neficios financieros de los accionistas, un imperativo que vincula tanto a la ética
utilitarista como a la eficiencia del mercado. Como enfatiza Rhodes (2022, p. 61):

Fue la insistencia de Friedman en que los directivos estaban moralmente
obligados a tomar medidas para maximizar los intereses financieros de los
accionistas lo que sent6 las bases de una nueva direccion en el gobierno
corporativo. Los accionistas eran los mandantes y los directivos, sus agen-
tes, ni mas ni menos.

En contraste, Freeman propone un modelo pluralista donde el éxito empresarial de-
pende de equilibrar los intereses de todos los stakeholders, entendiendo la renta-
bilidad no como un fin, sino como una consecuencia de gestionar relaciones éticas
(Freeman, 1984).

En cuanto a la responsabilidad social, Friedman la reduce a un marco legal y mercan-
til, en donde cualquier acciéon que trascienda el cumplimiento normativo amenaza la
libertad individual y distorsiona el mercado. Freeman, sin embargo, defiende que las
empresas tienen una obligacion ética inherente derivada de su impacto social, donde
ignorar a los stakeholders compromete su sostenibilidad a largo plazo (Kurucz et al.,
2008). Esta divergencia se extiende a su vision de la relacion empresa-sociedad: Fried-
man concibe a la empresa como un ente auténomo, cuyas interacciones se limitan a
transacciones econoémicas, mientras Freeman la redefine como una red integrada en
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el tejido social, cuyo éxito depende de su capacidad para generar valor compartido
(Porter & Kramer, 2011). Luego, aunque ambos comparten un interés por el éxito em-
presarial, lo definen de modo antagoénico. Friedman lo mide en términos de ganancias
y eficiencia, como una racionalidad instrumental alineada con la libertad negativa;
Freeman prioriza la legitimidad social y el valor ético, adoptando una racionalidad
comunicativa en la linea de Jiirgen Habermas (Habermas, 1985) que busca autono-
mia colectiva. Como una tension filosoéfica, este debate plantea interrogantes criticos,
cuyas respuestas, si bien no son el fin que persigue este estudio, guian el discer-
nimiento necesario para equilibrar ambas perspectivas en el complejo entramado de
relaciones sociales. A saber, ¢puede el modelo de Freeman operar en un sistema ca-
pitalista orientado al cortoplacismo, o como advierte Friedman, subestima los riesgos
de la autorregulacion en mercados competitivos? (McPhail et al., 2024; Stout, 2012).

3. El fin de la empresa: reconfiguracion a la luz del debate

Como hemos visto, la postura de Milton Friedman se sostiene en una premisa cen-
tral: la maximizacion de beneficios para los accionistas no solo es éticamente valida,
sino que constituye el mecanismo mas eficiente para promover el bienestar social.
Segun su teoria, cuando las empresas se enfocan en generar ganancias, desencade-
nan efectos colaterales positivos como la creaciéon de empleo, innovacion tecnolégica
y dinamizaciéon econémica. Este enfoque se enmarca en la nocién del mercado como
sistema autorregulado, donde la competencia obliga a las empresas a optimizar re-
cursos y reducir costos, lo que, a largo plazo, mitiga la pobreza y eleva el estandar de
vida (Friedman, 1970). Para Friedman, cualquier desequilibrio social, como las des-
igualdades estructurales o los dafnos ambientales, no es inherente al capitalismo, sino
consecuencia de fallas en el disenio de politicas publicas. Si, por ejemplo, el Estado
estableciera impuestos redistributivos, regulaciones laborales y ambientales claras,
las empresas operarian dentro de esos limites sin desviarse de su funcion primordial,
la cual es crear valor econémico de manera eficiente (Wirba, 2024).

En este modelo, la responsabilidad social de la empresa es indirecta y reactiva. Fried-
man rechaza que las empresas deban asumir roles altruistas, ya que si los consu-
midores valoran productos sostenibles o éticos, el mercado respondera ajustando la
oferta. El consumidor, como agente libre, tiene el poder de moldear las estrategias
empresariales mediante sus elecciones de compra, afirma. Asi, una empresa que re-
duce emisiones para atraer clientes conscientes no actiia por responsabilidad moral,
sino por interés propio. Y esta logica, aunque ignora el “bien comun como referencia
para la legitimidad moral” (Mel€, 2024, p. 164), si garantiza que el mercado funcione
sin coercion externa.

Edward Freeman, en cambio, construye su teoria sobre una critica a este reduccionis-
mo. Para €], la interdependencia entre empresas y sociedad es ineludible: una compa-
nia que ignora a empleados, proveedores o comunidades externaliza costos sociales,
erosionando su propia sostenibilidad. Ciertamente, este enfoque de stakeholders no
niega la importancia de las ganancias, pero las subordina a un equilibrio ético, donde
la rentabilidad es el oxigeno que permite respirar a la empresa, no el proposito de su
existencia (Freeman, 1984, 2012). Mientras Friedman confia en que el Estado y los
consumidores corrijan las externalidades negativas, Freeman insiste en que las em-
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presas deben internalizar su impacto social desde la estrategia corporativa, no como
reaccion a presiones externas.

Creemos, por tanto, que el debate contintua vigente. Por ejemplo, ¢es la autorregu-
lacion del mercado suficiente para abordar desafios como el cambio climatico o la
inequidad salarial? Friedman diria que si, siempre que el marco legal sea robusto.
Freeman replicaria que no, ya que sin una €tica proactiva, las empresas prioriza-
ran ganancias a corto plazo, incluso a costa del colapso ecolégico o la fractura social
(McPhail et al., 2024; Porter & Kramer, 2011). En efecto, y desde una perspectiva
histérica, la postura de Milton Friedman ha sido cuestionada por su desconexion con
el legado de la Revolucion Industrial, un periodo marcado por la explotacion laboral
y la primacia del capital sobre la dignidad humana. Autores como Eric Hobsbawm
(2009) o0 Max Weber (2011) han descrito ampliamente como este contexto genero des-
igualdades estructurales que aun persisten, siendo este un fenomeno que explica
el surgimiento temprano de demandas por regulacion empresarial. El propio Bowen
(1953, p. 20) lo resume al senalar que las primeras tendencias hacia el control social
de las empresas surgieron de estos fracasos, por cuanto la sociedad se vio obligada a
insistir en normas mas estrictas. Friedman, sin embargo, omite esta genealogia con-
flictiva, reduciendo la ética corporativa a un economicismo donde la eficiencia y el
cortoplacismo son axiomas incuestionables. Para €l, cualquier desviacion del objetivo
de maximizar ganancias, incluso en nombre de la justicia histoérica, socava la libertad
economica, un principio que considera sagrado.

Frente a esto, conocemos el modelo alternativo de Freeman en el que el impacto so-
cial y ambiental se integran en la estrategia empresarial. Sin embargo, la teoria de
los stakeholders, aunque innovadora, no esta exenta de tensiones practicas. Por un
lado, equilibrar intereses divergentes, como los de accionistas exigentes de rentabili-
dad inmediata y empleados demandantes de salarios justos, puede generar conflictos
operativos y diluir el proposito que persigue la empresa. Por otro, exige una redefini-
cion temporal del éxito: mientras Friedman prioriza resultados trimestrales, Freeman
aboga por una vision a largo plazo donde las decisiones se evaliien por su capacidad
de generar sostenibilidad ambiental, equidad social y legitimidad comunitaria (Melé,
2024).

Ahora bien, esta perspectiva, al buscar redefinir a la empresa como un actor de ciu-
dadania economica, le otorga una existencia que trasciende la mera generacion de
riqueza para incluir su integracion en redes de reciprocidad social (Garriga & Melé,
2004). En este marco, el Estado no es un ente distante, sino un facilitador estratégico.
Wirba (2024), por ejemplo, argumenta que los gobiernos deben crear marcos normati-
vos que incentiven practicas sostenibles, como alianzas publico-privadas o subsidios
para tecnologias limpias, donde una empresa que invierte en energia renovable con
apoyo estatal, por ejemplo, podria sacrificar ganancias inmediatas, pero construiria
resiliencia frente a regulaciones ambientales futuras y demandas de consumidores
conscientes. Este enfoque requiere, sin embargo, una gestion comunicativa sofistica-
da, donde la reputacion no surge de campanas publicitarias efimeras, sino de la co-
herencia entre acciones y discursos. Organizaciones que dialogan transparentemente
con sus stakeholders mediante informes de sostenibilidad, consultas comunitarias o
canales de retroalimentacion no solo mitigan riesgos, sino que se posicionan como
aliados en la implementacion de politicas publicas (Navarro et al., 2017). En este sen-
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tido, para Freeman, la reputacion es un activo estratégico en mercados donde lo ético
y lo rentable convergen progresivamente. A diferencia de Friedman, quien la reduce
a un subproducto del marketing, Freeman la entiende como un diferenciador compe-
titivo que se nutre de la confianza acumulada con empleados, clientes y reguladores
(Reputation Institute, 2025). Esta confianza, sin embargo, es fragil: una empresa que
promueve inclusion laboral, pero externaliza produccion con explotacion, perdera cre-
dibilidad, erosionando anos de inversion en su imagen (Livni, 2025).

Con todo, el debate entre ambas perspectivas refleja una tension irresuelta en el ca-
pitalismo contemporaneo, que se refleja en, por ejemplo, si un sistema orientado a
la maximizacion de ganancias podria evitar reproducir crisis historicas como la des-
igualdad o el colapso ecologico. Con base en lo que hemos descrito, Friedman insistiria
en que si, confiando en la autorregulacion del mercado y la libertad de eleccion del
consumidor. Freeman, en cambio, replicaria que, sin una ética proactiva, las empre-
sas seguiran externalizando costos sociales en nombre de la eficiencia. Y es que en
un mundo donde el 1% mas rico acumula entre un 38 % y un 45 % de la riqueza glo-
bal (Chancel et al., 2022) y los fenémenos climaticos extremos escalan, el modelo de
stakeholders, pese a sus complejidades, ya no parece una opcion, sino una condicion
para la supervivencia empresarial. Como advierte Zadek (2007), la desconexion entre
ganancias y bienestar social no es solo insostenible, es una bomba de tiempo para
la legitimidad del sistema economico. Y si bien Friedman y Freeman ofrecen visiones
contrastantes sobre el proposito empresarial, ambos modelos enfrentan limitaciones
practicas que revelan la importancia critica del Estado como regulador y mediador.

La confianza de Friedman en la autorregulacion del mercado presupone un entorno
de competencia perfecta y ausencia de externalidades negativas, algo inexistente en
economias reales marcadas por monopolios, danos ambientales o desigualdades la-
borales. Por su parte, el enfoque de Freeman, aunque democratiza la responsabilidad
empresarial, enfrenta el desafio de equilibrar intereses divergentes sin mecanismos
coercitivos que aseguren compromisos €ticos mas alla de la voluntariedad. En este
vacio, el Estado emerge como un actor que no solo corrige fallas sistémicas mediante
marcos legales robustos, como impuestos redistributivos, regulaciones ambientales,
sino que también facilita la coordinacion entre empresas y stakeholders, transforman-
dose en un catalizador para superar la dicotomia entre eficiencia economica y justicia
social. Su rol, lejos de ser marginal, redefine los limites éticos y operativos de ambas
perspectivas, situandose en el centro del debate sobre la sostenibilidad empresarial.

4. El Estado como tercer actor: mas alla de Friedman y Free-
man

El debate entre Friedman y Freeman, centrado en la dicotomia accionistas vs. sta-
kkeholders, ha oscurecido histéricamente el rol del Estado como regulador y co-creador
de valor. Mientras Friedman asume un entorno de mercado idealizado, con competen-
cia perfecta y regulaciones eficaces, la realidad muestra que mercados oligopdlicos,
externalidades ambientales y asimetrias de informacion distorsionan su modelo. Bo-
wen (1978) advierte que, sin coaccion estatal, la maximizacion de beneficios deriva en
practicas extractivas, como explotacion laboral o contaminacion (Carroll, 1991; Sti-
glitz, 2012). Aqui, el Estado no es un mero arbitro, sino un garante de equidad con
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impuestos redistributivos, salarios minimos o limites de emisiones como mecanismos
para corregir fallas del mercado.

Existen los consumidores, ciertamente, quienes aunque relevantes, tienen un poder
limitado. Como senala Aldred (2009), en sociedades donde prima el greenwashing
o la desinformacion, las elecciones de compra no siempre reflejan preferencias éti-
cas auténticas. Por ello, la legitimidad coercitiva del Estado (Weber, 1922/1958) es
indispensable: leyes antitrust, auditorias ambientales o sanciones a monopolios son
herramientas para alinear rentabilidad con bienestar social. Esta coercion, sin em-
bargo, no es estatica. Depende de diagnosticos empresariales precisos y respuestas
a preguntas como ¢jqué stakeholders priorizar?, o ¢como equilibrar demandas con-
tradictorias? (Azuero, 2009) Al respecto, Buchholz y Rosenthal (2004) subrayan que
la direccion debe identificar y segmentar grupos de interés, estableciendo canales de
dialogo claros. Y en esto, Freeman incluye al Estado como un stakeholder clave, pero
no abordando suficientemente las tensiones de tal relacion.

En efecto, por un lado reconoce que las empresas deben interactuar con entidades
gubernamentales no como adversarios, sino como socios en la creacion de valor com-
partido (Wirba, 2024). Por otro, su modelo exige que las empresas actuen éticamente
mas alla de lo que exige la ley, por ejemplo, adoptando estandares laborales superio-
res en paises con regulaciones laxas. Pero esta postura, aunque flexible en contextos
regulatorios imperfectos, sigue planteando el dilema respecto a como definir limites a
la responsabilidad empresarial sin caer en la vaguedad.

Friedman, en cambio, reduce el Estado a un marco normativo pasivo, donde si las
leyes son claras y los mercados competitivos, las empresas cumpliran su funcion
social indirectamente al maximizar ganancias. Para €l, cualquier accion catalogada
ética y que vaya mas alla de la ley (como por ejemplo, las donaciones corporativas o
salarios €éticos) es una distraccion que socava la libertad econémica. Esta vision ignora
que, en mercados reales, la autorregulacion suele favorecer a actores poderosos: como
lo ejemplifica Stout (2012), tras la crisis financiera de 2008, los bancos priorizaron
bonos ejecutivos sobre indemnizaciones a afectados, aprovechando vacios legales.

La critica a ambos modelos radica en su tratamiento del poder. Friedman otorga a
las empresas un poder casi ilimitado para definir su propoésito, asumiendo que el
mercado corregira abusos. Freeman, aunque democratiza la toma de decisiones al
incluir a los grupos de interés, no resuelve como gestionar conflictos cuando el Estado
carece de legitimidad burocratica (como corrupcion o captura regulatoria). En ambos
casos, la ética queda subordinada a estructuras de poder: para Friedman, al interés
de accionistas; para Freeman, a la capacidad de negociacion de grupos influyentes.

JExiste una via intermedia? Autores como Matten y Moon (2008) proponen la Res-
ponsabilidad Social Empresarial implicita, donde el Estado establece incentivos (o
beneficios fiscales) para que empresas internalicen costos sociales sin coercion di-
recta. En Dinamarca, por ejemplo, politicas de economia circular han logrado que
empresas reduzcan residuos no por imposicion, sino por alineaciéon con objetivos na-
cionales (Knudsen & Moon, 2022). Este enfoque, sin embargo, depende de Estados
fuertes y transparentes, una condicion ausente en economias informales o altamente
corruptas.
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En ultima instancia, el debate Friedman-Freeman revela una paradoja: mientras mas
autonomia se concede a las empresas, mayor es el riesgo de que el poder econémico
eclipse al democratico. La solucion, entonces, no esta en elegir un modelo, sino en
reconocer la interdependencia entre mercado, Estado y sociedad. Como resume Vogel
(2005), la responsabilidad social empresarial no es un fin, sino un proceso dinamico
donde leyes, presiones sociales y ética empresarial coevolucionan.

5. El propoésito de la empresa seguan perspectiva y rol del
Estado: hacia un punto 6ptimo

El debate entre las perspectivas de Friedman y Freeman, desarrollado en este ar-
ticulo, resalta las tensiones y puntos de interseccion en torno al propoésito empresa-
rial, enfatizando las dimensiones econémicas, sociales y éticas que lo configuran. Asi,
mientras Friedman sostiene que la maximizacion de beneficios para los accionistas
es el unico fin legitimo de la empresa, Freeman, por su parte, argdumenta que esta
debe equilibrar los intereses de todos los stakeholders, integrando un proposito social
mas amplio (Kashyap et al., 2004). Y estas ideas encuentran un marco adicional de
analisis al considerar el rol del Estado, cuya presencia como regulador eficiente o su
ausencia como actor fallido tiene el potencial de redefinir los alcances de tales teorias,
asi como la relacion entre lo que denominaremos Utilidad econémica (UE), Utilidad
social (US) y el Punto 6ptimo (R) a alcanzar en funcién de la combinatoria de estos
aspectos. De este modo, al articular las reflexiones tedricas con las dinamicas regu-
latorias y su impacto en las decisiones empresariales, creemos posible el desarrollo
de una vision integral que no solo delimite las responsabilidades empresariales, sino
que también las inscriba en un contexto politico y ético mas amplio.

Ahora bien, ante la pertinente cuestion de si UE y US corresponden a medidas con-
cretas y qué se entiende aqui por “utilidad”, creemos crucial realizar una precision
conceptual. En el marco de este modelo hibrido, la Utilidad economica (UE) y la Utili-
dad social (US) se conceptualizan como constructos tedricos multidimensionales. No
son variables univocas y directamente observables, como pudiera serlo el precio de
una accion, sino que funcionan como meta-indicadores que agrupan y representan
el valor creado en dos esferas fundamentales para la sostenibilidad y legitimidad de
la empresa. Su naturaleza es analoga a la de conceptos ampliamente aceptados en
la teoria economica y gerencial, como la competitividad o el capital intelectual, los
cuales, si bien no se reducen a una unica métrica, son operacionalizables a través de
un conjunto de indicadores que capturan sus dimensiones constitutivas.

5.1. Definiciones

Denominamos Utilidad econémica (UE) a la utilidad correspondiente a, y percibida por
los accionistas o shareholders. En el marco de los planteamientos de Milton Friedman,
este aspecto redunda, como hemos visto, en que el propodsito de la empresa es ma-
ximizar las ganancias, cumpliendo con la ley y operando eficientemente en el marco
de las reglas del mercado. Para Friedman, esta maximizacion es una responsabilidad
fiduciaria del ejecutivo corporativo hacia los accionistas, quienes son los propietarios
legitimos de la empresa (Friedman, 1970). Por tanto, el objetivo ha de ser siempre
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garantizar que el sistema econémico opere de manera eficiente y que los recursos
se distribuyan segun las fuerzas del mercado. Ciertamente, UE trasciende la nocion
simplista de beneficio contable a corto plazo. Se define como la capacidad de la em-
presa para generar y sostener valor econémico competitivo en el largo plazo, pudiendo
ser, como constructo, aproximado mediante la medicion de dimensiones tales como
rentabilidad y valor para el accionista, retorno sobre la inversion, valor econémico
agregado, crecimiento y posicionamiento de mercado, resiliencia y sostenibilidad fi-
nanciera, o inversion en I+D+i. Por lo tanto, UE representa el valor econémico durable
que justifica la inversion y asegura la viabilidad de la empresa como ente econémico
(Véase Gleifiner et al., 2022; Li et al., 2023).

Por su parte, US encarna el valor creado para y a través de la red de stakeholders,
mas alla del area de competencia de los accionistas. Se refiere a esa otra informacion
que fundamenta la idea de que la empresa es un actor social integrado cuyo éxito a
largo plazo depende de la salud del ecosistema en el que opera (Belghitar et al., 2019;
Peng et al., 2024). Su medicion se puede abordar a través de dimensiones tales como
Capital humano, Capital social, Capital cultural, o Capital relacional y de legitimidad,
que son a menudo recogidas en memorias de sostenibilidad y evaluaciones de impac-
to. En este sentido, US no es un mero coste o actividad filantropica, sino, en linea
con la perspectiva de Freeman, una medida del fortalecimiento del capital relacional
y sistémico del que la empresa depende para su propia perpetuacion.

Asi mismo, la existencia de un Punto Optimo (R) dentro del modelo hibrido aqui pro-
puesto no debe entenderse como un estado unico, estatico o universalmente demos-
trable. Por el contrario, se postula como un principio tedrico derivado de la nocion
de optimizacion bajo restricciones, ampliamente utilizada en la teoria econémica para
analizar trade-offs y elecciones eficientes, con el cual se puede cerrar la brecha entre
la teoria abstracta sobre optimizacion y los desafios practicos propios de la sosteni-
bilidad. En economia, por ejemplo, la Frontera de Posibilidades de Produccion (FPP)
ilustra el trade-off entre la producciéon de dos bienes, representando las combinacio-
nes maximas alcanzables dados los recursos y la tecnologia disponibles. De manera
analoga, R representa una Frontera de Posibilidades de Valor para la empresa, alu-
diendo a las combinaciones maximas de Utilidad Economica (UE) y Utilidad Social
(US) que una empresa puede alcanzar dadas sus capacidades internas, tecnologia,
recursos y contexto externo. Este Punto Optimo se conceptualiza, entonces, como un
punto situado sobre esta frontera, en el cual la empresa no puede mejorar una utili-
dad sin empeorar la otra. Es decir, R representa una asignacion 6ptima en el sentido
de Pareto: cualquier cambio que beneficie a una dimension (UE o US) implicaria un
perjuicio para la otra. Ademas, no planteamos la existencia de un tnico R universal;
cada empresa, industria, momento historico y entorno regulatorio define su propia
frontera de posibilidades de valor y, por lo tanto, su propio punto 6ptimo R.

,Qué ocurre, por ejemplo, con UE cuando el Estado aparece como regulador eficien-
te? Cuando el Estado regula adecuadamente, establece un marco legal que garantiza
la competencia justa, pero que también aboga por el respeto por los derechos de
los trabajadores y la protecciéon del medio ambiente. En este contexto, el enfoque de
Friedman se fortalece, ya que la empresa no necesita asumir responsabilidades mas
alla de las legales, pudiéndose proyectar un mercado autorregulado, con presencia de
leyes justas que aseguren el bienestar general. Con todo, y pese a la inexistencia de

11/24



Carlos Lisboa y Maximiliano Reyes

leyes que obliguen a las empresas a suscribirse a practicas de responsabilidad social,
“es evidente que el gobierno deberia intervenir directamente en las actividades o la
agenda de la RSE introduciendo leyes blandas y politicas directamente relacionadas
con la RSE” (Wirba, 2024, p. 7446). Por tanto, resulta ser tarea del Estado que las
regulaciones destinadas a la proteccion de los ambitos sociales y medioambientales
estén alineadas con las de indole econémico, evitandose un desequilibrio entre las
diferentes influencias que se puedan ejercer desde uno y otro ambito debido a la per-
sistencia de una forma particular de organizacion (sindicatos, ONGs, sociedad civil)
(Acemoglu & Robinson, 2012, p. 44; Stiglitz, 2002, p. 190). Asi, UE puede permane-
cer constante, ya que la maximizacion de los beneficios ocurre dentro de los margenes
legales. Sin embargo, US no tiene relevancia autonoma en este caso, debido a que el
bienestar social surge como un efecto indirecto de la maximizacion de ganancias den-
tro de un marco regulado. Como consecuencia, el Punto 6ptimo (R) se configuraria
como uno donde el mercado funciona eficientemente y en el que, si bien las leyes
establecen limites para las empresas, estos son claros y mas bien orientadores que
coercitivos (Unerman & O’Dwyer, 2007).

Luego, con un Estado ausente o fallido las regulaciones son ineficaces, pudiendo sur-
gir desigualdades estructurales y abusos de poder por parte de las empresas. Sin
un marco legal sélido, la maximizacion de ganancias puede conducir a practicas que
perpetuan injusticias o danen el medio ambiente. Este fenomeno, que en otro lu-
gar hemos caracterizado en el marco de las Formas de Capitalismo (Reyes & Lisboa,
2024) conlleva que UE se vuelve cuestionable debido a la falta de regulacion; se pone
en entredicho que la maximizacion de beneficios pueda beneficiar indirectamente a la
sociedad. Como resultado, US puede emerger como una correccion, en el mismo sen-
tido en el que Friedman la intuy6 al notar que, en ausencia del Estado, las empresas
pueden sentir presion social para abordar problemas no regulados (Friedman, 1970).

Lo descrito puede ser graficado por medio de la Funcién Cobb-Douglas, la cual sirve
para representar la utilidad que tiene un consumidor frente a diferentes bienes o
servicios. Hacemos esto posicionandonos en el rol del Estado, el cual debe balancear
los tipos de bienes asociados a las perspectivas de Friedman y Freeman (UE y US)

Uy =UESUS) (1)

donde UE; y US; son los bienes asignados a cada individuo, y o, 3 son parametros
que reflejan la elasticidad de la utilidad respecto a estos bienes. Luego, proponemos
el uso de la frontera de Pareto para mostrar que a medida que un individuo recibe
mas utilidad, la del otro se reduce. Siguiendo la l6gica de eficiencia paretiana, esto lo
definiremos como:

vy = (1- MY )

donde, por ejemplo, siendo U, la utilidad de los shareholders (es decir, perspectiva
de Friedman), estos verian disminuida su utilidad como resultado de un cambio en
la distribucion de recursos; cambio propiciado por el Estado en su rol regulador.
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,Qué ocurre con R en este escenario? Asumimos que el Punto 6ptimo se desplaza
hacia la autorregulacion y en el mejor de los casos, hacia un quiebre en la “estricta
division politica del trabajo en la sociedad” (Crane & Matten, 2016, p. 67) propuesta
por Friedman. Es decir, hacia la emergencia de una voluntariedad que moviliza a
las empresas hacia la busqueda de un equilibrio entre maximizacion de beneficios
y responsabilidades sociales para evitar conflictos con la sociedad (Porter & Kramer,
2011; Stiglitz, 2012).

Lo descrito hasta ahora lo hemos planteado en términos de lo que Milton Friedman de-
clara. En lo siguiente haremos el mismo analisis, esta vez desde el modelo de Edward
Freeman. Valga la reiteracion; para Freeman el proposito de la empresa es crear valor
para todos los grupos afectados por sus operaciones: empleados, clientes, proveedo-
res, comunidades, accionistas y sociedad en general. La maximizacion de ganancias
no es un fin, sino un medio para garantizar la sostenibilidad y la armonia social. La
economia es, con todo, un saber practico que se equilibra con las decisiones sobre lo
que es correcto y sobre como organizar la sociedad (Cortina & Martinez, 2015; Sen,
1999, 2001), siendo la empresa un actor social integrado en una red de relaciones que
requiere un compromiso €tico y colaborativo, donde por ética no entendemos la sola
observancia de las normas socialmente aceptables, sino la “afirmacion de los valores
subjetivos del individuo” (Komorowski, 2022, p. 41). Es en este sentido que US se re-
fiere a la Utilidad de los grupos de interés, lo cual, ademas de superar el pragmatismo
en la definicion de empresa provista por Friedman, significa que, en un entorno regu-
lado, aquella utilidad se complementa tanto con el valor de la persona como centro de
la empresa (Majluf, 2012), como con el rol facilitador que ejerce el Estado al ayudar a
las empresas a implementar iniciativas sostenibles mediante incentivos y normativas
claras. El objetivo de las regulaciones redunda en este caso, en alinear los intereses
de los stakeholders con los objetivos empresariales, lo cual tiene el potencial de re-
definir UE al evidenciar como la maximizacion de ganancias no solo es compatible
con el bienestar social, sino que se integra en un esquema de sostenibilidad apoyado
por el Estado (Bénabou & Tirole, 2006). Esto, que conlleva un cambio de perspectiva
respecto al sentido de pertenencia y al rol que se ejerce en sociedad, trae consigo ade-
mas que US se fortalece; la responsabilidad hacia los stakeholders se institucionaliza,
reduciendo el conflicto entre grupos y aumentando la confianza en la empresa (Agle
et al., 2008). El Punto 6ptimo se expresaria entonces en una colaboracion entre el
Estado, la empresa y los grupos de interés, siendo esta una interaccion destinada a
generar valor economico, social y ambiental a largo plazo (Agle et al., 1999; Bocken et
al., 2014; Elkington, 1997; Ostrom, 1990).

No obstante, si el Estado no cumple su rol regulador, el modelo de Freeman enfrenta
desafios adicionales, como la necesidad a la que se ve sometida la empresa de asumir
un papel mas activo en la gestion de problemas sociales y ambientales, lo que podria
generar conflictos entre los stakeholders o dificultar la sostenibilidad. En este esce-
nario, UE se torna difusa, ya que, sin un marco regulador, equilibrar los intereses
de todos los stakeholders puede ser mas complicado y generar ineficiencias. Como
consecuencia, al incrementarse la presion sobre la responsabilidad empresarial en
ausencia de un apoyo estatal, US se sobrecarga y, por tanto, R solo puede estimarse
como un punto inestable que depende de la capacidad de la empresa para actuar
como un regulador de facto (Hart, 1997; Porter & Kramer, 2011).
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Surge asi el escenario ya criticado por Friedman, uno en el que la empresa termina
asumiendo costos y riesgos que normalmente recaerian en el Estado y prevaleciendo
la idea de que, pese a los avances y los esfuerzos por vincular economia y ética a
través de la atencion puesta al concepto de stakeholder, la empresa continua siendo
una entidad socialmente independiente y ajena a los discursos descriptivos e instru-
mentales que abogan por una interrelacion de intereses (Agle et al., 1999, p. 522).
Con todo, y desde un punto de vista normativo, “puede haber circunstancias en las
que la implicacion de la RSE con el gobierno vaya en detrimento de la propia RSE
o de la buena gobernanza en general, pero también puede ir en beneficio de ambas”
(Knudsen & Moon, 2022, p. 250). La diferencia entre uno u otro escenario estara, de
acuerdo con nuestro analisis, en el modo en que se gestione la relacion entre los ac-
tores aca descritos, lo que matematicamente se puede expresar como una restriccion
presupuestaria modelada como:

wiUE +wyUS =R (3)

Donde w; , wy representan la ponderacion de esfuerzo asignado a cada grupo y R es
la cantidad teorica total asignada.

5.2. Propuesta y representacion de Modelo Hibrido

En su intervencién en las Conferencias EPE (Castle Lecture Series in Ethics, Politics
and Economics), Raghuram Rajan (2025) ofrece una propuesta que encaja en la ten-
sion analizada entre la primacia de los accionistas y la responsabilidad hacia todos
los grupos de interés y proporciona un sustento empirico al modelo hibrido aqui de-
sarrollado. En primer lugar, Rajan retoma los fundamentos teoéricos clasicos que jus-
tifican la existencia de las empresas, como la reduccion de costes de transaccion, la
movilizacion de capital para proyectos de gran envergadura y la limitacion de la res-
ponsabilidad, para argumentar que, si bien el proposito principal de la empresa debe
seguir siendo la creacion de valor economico sostenible para sus accionistas, este
objetivo no puede entenderse al margen de las obligaciones sociales que de €l se deri-
van. Segun Rajan, las corporaciones estan llamadas a internalizar las externalidades
negativas que generan, a respetar los derechos laborales y a fomentar la inclusion,
y a contribuir al bienestar colectivo mediante la provision de bienes publicos o ser-
vicios comunitarios, siempre que dichas actividades refuercen su propia viabilidad y
fortalezcan su licencia social para operar.

En la segunda parte de su exposicion, Rajan examina de manera empirica las cartas
anuales de los CEOs de las principales empresas estadounidenses desde mediados
del siglo XX hasta la actualidad, poniendo de manifiesto como el discurso corporati-
vo ha evolucionado de centrarse exclusivamente en la rentabilidad y las perspectivas
financieras, a incorporar de forma creciente referencias al cambio climatico, la diver-
sidad y la equidad. Sin embargo, advierte sobre la persistente brecha entre la retorica
y la practica: muchas companias retroceden en sus compromisos sociales en cuanto
disminuye la presion mediatica o regulatoria. De este modo, Rajan refuerza la idea
de que la eficiencia econémica, que es esencial para el crecimiento y la competitivi-
dad, debe coexistir con consideraciones éticas y sociales que corrijan desigualdades y
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promuevan la sostenibilidad. Concluye proponiendo un modelo hibrido que combine
la eficiencia del capitalismo de accionistas con la responsabilidad social empresarial,
sustentado por un marco regulatorio eficaz y practicas de gobernanza transparentes,
y que fomente una colaboracion estrecha entre empresas, Estado y sociedad para la
generacion de valor integral.

Luego, la interaccion entre el proposito empresarial y el rol del Estado constituye un
eje central para comprender como se configuran las responsabilidades empresaria-
les en contextos regulatorios divergentes. Mientras el enfoque de Friedman reduce al
Estado a un mero garante de reglas de mercado, Freeman lo integra como un sta-
keholder critico en la construccion de valor compartido. Con esto como referencia,
el modelo hibrido que proponemos busca describir las diferentes circunstancias que
se pueden dar en el encuentro de las perspectivas de Friedman y Freeman, y la co-
rrespondiente maximizacion del Punto Optimo. En el logro de este Punto Optimo,
consideramos necesario atender a los siguientes tres casos:

5.2.1. Casos extremos: asignacion total de recursos a un individuo

Cuando el Estado como tercer actor asigna todo el esfuerzo a un solo individuo (Sta-
keholder o Shareholder), la restricciéon se convierte en:

Todo el esfuerzo para UE (w; = 1, ws = 0)
wiUE +wUS = R
UE =R

Esto implica que US es cero, mientras que U E alcanza su maximo permitido.

Todo el esfuerzo para US (w; = 0,wy = 1)
wiUE +wUS = R
US=R

Ambos casos reflejan una asignacion extrema donde solo un individuo obtiene bene-
ficios, y el otro queda excluido de la utilidad. Lo que se puede representar mediante
el siguiente grafico:
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Figura 1: Asignacion maxima de recursos a un solo grupo

5.2.2. Desplazamiento del Punto Optimo por cambio en ponderacién

En este caso, la suma de los valores de wl y w2 sigue siendo 1 (o 100 %), pero lo que
se toma en consideracion es la redistribuciéon de recursos o esfuerzos de un grupo
hacia otro, lo que cambia la pendiente de la recta presupuestaria (del Estado).
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Figura 2: Desplazamiento del punto 6ptimo (R)

5.2.3. Modificacion del recurso total y eficiencia

Caso de Ineficiencia: Reduccion del Recurso Total (R >R)).

Caso de Expansion: Aumento del Recurso Total (R <R).
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Figura 3: Desplazamiento de barrera de restriccion

En este caso, el punto de ineficiencia demuestra una intervencion del estado con-
traproducente, mientras que el punto 6ptimo superior o de expansion deja entrever
que el Estado puede ser un canal para alcanzar un equilibrio en el que ambas partes
alcancen mayor utilidad.

6. Conclusion

En este articulo hemos analizado las posturas de Milton Friedman y Edward Free-
man, resaltando las implicaciones éticas, econémicas y sociales de cada enfoque. Con
esto, hemos querido ofrecer una vision panoramica y critica del debate, evidenciando
la tension que existe entre la maxima de la maximizacion de beneficios y la necesidad
de una responsabilidad extendida hacia todos los actores implicados en la dinamica
empresarial. Asi, hemos retomado, en términos generales, que la maximizacion de
beneficios como sostiene Friedman debe enmarcarse en un sistema regulatorio que
garantice la competencia y la estabilidad del mercado, mientras que Freeman nos
invita a considerar la empresa como un ente socialmente responsable, cuya funcion
se extiende a la creacion de valor compartido con empleados, clientes, comunidades
y demas grupos de interés. En el caso de Friedman, una empresa que busca maxi-
mizar sus beneficios, solo puede hacerlo de manera licita dentro de los parametros
de la regulacion estatal, pues las restricciones y medidas externas influyen en sus
decisiones, asi como también el tipo de mercado en el que se encuentren (competen-
cia perfecta vs. monopolio). Por otro lado, los consumidores tienen el deber de tomar
decisiones acordes con su forma de pensar y asignar sus recursos coherentemente.
En la medida de lo posible, como clientes, la sociedad deberia adoptar y favorecer a
las empresas que tengan una mirada sustentable; incluso cuando estos no pueden
acceder a productos que los satisfagan éticamente, deben mantenerse bajo el marco
de la ley y hacer valer sus derechos cuando estos sean vulnerados. Vinculado a lo
anterior, notamos las implicancias de una situacion en la que el Estado falla en su
rol regulador, no cumpliendo asi a sus ciudadanos en entregarles proteccion y acceso
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a beneficios, mas alla del tamafo e intervencion que este tenga en la sociedad y de
lo que se considere como pertinente. En ello, las empresas que gocen de estabilidad,
crecimiento y rentabilidad, tendrian la opcion de implementar campanas o invertir
dinero fuera de sus propios establecimientos para mejorar las circunstancias de las
personas vinculadas a ella comercial o territorialmente. sEs posible, entonces, la re-
vitalizacion del ecosistema publico-privado-social, con los beneficios a largo plazo que
conlleva una relacion de esta indole?

Ahora bien, reconocemos que algunos elementos fundamentales desarrollados a lo
largo del articulo requieren una mayor profundizacion. En primer lugar, el analisis
detallado de las bases teodricas y de los antecedentes historicos, como la aportacion
de Bowen y la evolucion de la Responsabilidad Social Empresarial, queda recogido de
forma resumida sin explorar a fondo las implicancias que estos fundamentos tienen
sobre la comprension actual del rol de la empresa. Asimismo, la discusion sobre las
intersecciones y tensiones, particularmente en lo que respecta a la dicotomia entre
la razon instrumental y la comunicativa, o la interaccion entre la logica del mercado
y las presiones sociales, se reduce a una recapitulacion general que no desglosa los
matices complejos expuestos en el cuerpo del trabajo. Pero, con todo, creemos que
resulta crucial destacar que el desarrollo del concepto de “modelo hibrido”, en el cual
se articula la relacion entre la Utilidad Economica (UE), la Utilidad Social (US) y lo que
hemos denominado “Punto 6ptimo” (R), se presenta como una propuesta analitica de
relevancia y en la que es necesario profundizar dado el planteamiento de un marco
en el que la eficiencia econémica se combina con la responsabilidad social, buscando
un equilibrio que permita a la empresa operar de manera sostenible y €ética en un
entorno dinamico y regulado.

Asi mismo, abogamos que los aspectos metodologicos y la forma en que hemos cons-
truido las argumentaciones teéricas—por ejemplo, el tratamiento del rol de los dife-
rentes actores (consumidores, Estado y empresas) en la configuraciéon de los marcos
regulatorios y éticos—se consideren elementos merecedores de un analisis mas deta-
llado para comprender completamente su impacto en la definicion del propésito em-
presarial. Sobre esto, queremos relevar que, si bien contamos con el sustento teérico
y matematico para apoyar nuestra premisa, se requiere mas investigacion aplicada.
En efecto, el debate que hemos descrito revela que ni el capitalismo de accionistas
ni el enfoque de stakeholders solucionan por si solos los desafios éticos del capita-
lismo contemporaneo. Y el modelo hibrido no es una mera conciliacién teérica, sino
un marco practico donde UE es necesaria para la competitividad, pero insuficien-
te para corregir desigualdades o crisis ecologicas; donde, ademas, US es imperativa,
pero requiere regulacion estatal para evitar sobrecargar a las empresas con respon-
sabilidades publicas; y donde el Estado emerge como un tercer actor irreemplazable,
dada su capacidad para definir R mediante marcos normativos, como impuestos re-
distributivos o leyes ambientales, e incentivos para transformar la dicotomia en una
coevolucion dinamica mercado-sociedad (Vogel, 2005).

En suma, en este estudio invitamos a una reflexion sobre la necesidad de trascen-
der la dicotomia clasica entre maximizacion de beneficios y responsabilidad social,
proponiendo un enfoque hibrido que articule las diversas dimensiones del actuar em-
presarial en un marco de interaccion compleja entre economia, sociedad y Estado.
Pues, como lo plantea Colin Mayer, “reconocer la importancia de la finalidad es so6lo el
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principio. Plantea preguntas sobre qué significa la finalidad, como se pone en practica
y como adquiere legitimidad y credibilidad” (Mayer, 2021, p. 898).
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