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RESUMEN

Los presidentes ejecutivos (CEOs) intervienen actualmente como activistas en la defensa de temas
controvertidos (sociales, politicos...) ajenos a su actividad profesional. Nuestro trabajo profundiza en el uso del
activismo de los CEOs con el fin de obtener informacién cuantitativa, cubriendo la escasez de estudios
académicos. Se han recopilado 47 casos de activismo de marca (2008-2019) analizados en funcién de la
participacion del CEO, diferenciando entre sectores de actividad y su controversia (incluyendo el sector de la
distribucién y gran consumo), tipologia de activismo, y rendimiento financiero de las organizaciones. Los
resultados indican diferencias relevantes que pueden ser tenidas en cuenta por las organizaciones para orientar
adecuadamente su comportamiento activista.
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CEO activist: a descriptive analysis of chief executive officers
and their social and political stands

ABSTRACT

CEOs are currently involved as activists in the defence of controversial issues (social, political...) outside their
professional activity. Our work delves into the use of CEO activism in order to obtain quantitative information,
covering the shortage of academic studies. We have compiled 47 cases of brand activism (2008-2019) analyzed
in terms of CEO involvement, differentiating between sectors of activity and their controversy (including retail
and consumer goods industry), typology of activism, and financial performance of organizations. The results
indicate relevant differences that can be taken into account by organizations to properly guide their activist
behavior.
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1. INTRODUCCION

El presidente ejecutivo (CEO, Chief Executive Officer) es la figura méas relevante en las
compafiias, no sélo dirigiendo su funcionamiento y estrategias, sino también actuando como
portavoz, cuestion que ha sido ampliamente estudiada en el &mbito académico (Hodges 2016;
Laufer, Garret & Ning, 2018; Reindebach & Pitts, 1986). Durante los Ultimos afios, ademas,
muchos CEOs han actuado como activistas en la defensa de temas controvertidos ajenos a su
actividad profesional: cuestiones sociales, temas politicos 0 ambientales, entre otros, forman
parte de su discurso, sin que esto se haya analizado con profundidad en el entorno académico.
Sin embargo, comprender la importancia y el impacto del activismo de los CEOs en el
contexto empresarial es de enorme importancia para predecir las consecuencias financieras y
poder orientar el comportamiento activista en ocasiones futuras en todo tipo de empresas, y
muy especialmente, en las especializadas en distribucion comercial, dada la cercania que
tienen con el consumidor, como ocurre en los casos de Ikea, H&M, Starbucks o Amazon,
mencionados en este trabajo. De nada servirian las acciones llevadas a cabo por estas
compafiias distribuidoras para hacer llegar los productos a sus clientes, si posteriormente las
declaraciones activistas del CEO no se corresponden con lo esperado. No hay que olvidar que
los distribuidores ayudan a generar satisfaccién en los consumidores, pudiendo quedar esta

funcion en entredicho a causa de una declaracion inadecuada.

Los estudios previos relacionados con este asunto tienen en cuenta diversas vertientes del rol
del CEO en las organizaciones: por una parte, su papel como portavoz en las compafias
(Shell, 1994), especialmente en las situaciones de crisis (Laufer et al., 2018; Denner, Koch y
Senner, 2020). Por otra parte, multiples estudios profundizan en las variables que influyen en
su comportamiento como CEO: caracteristicas sociodemograficas, personalidad, liderazgo,
entre otras (Abatecola y Cristofaro, 2019; Bertrand y Schoar, 2003) y se han desarrollado
teorias que explican la conexion entre dicho comportamiento y el rendimiento en las
empresas, como la “Teoria del escalon superior” de Hambrick y Mason (1984) y la “Teoria
del narcisismo de los CEOs” de Chatterjee y Hambrick (2007). Asimismo, se ha estudiado el
concepto de “marca CEO” (CEO branding) y su relevancia para las organizaciones
(Hankinson y Cowking, 1995; Fetscherin, 2015).

Sin embargo, existen pocos estudios concretos sobre el CEO activista, basicamente centrados

en las tacticas utilizadas (Chatterji & Toffel, 2018) o en la postura adoptada ante temas



controvertidos (Manner, 2010; Soergel, 2016; Matten & Crane, 2005). Y apenas se dispone de
estudios cuantitativos sobre la magnitud del activismo corporativo cuando existe implicacion
de los CEOs, dada la dificultad para recoger la informacion sobre un tema tan novedoso. Sin
embargo, estos datos serian de gran relevancia en el sector de la distribucion y el gran
consumo, dado el poco margen de improvisacion con el que se trabaja (por ejemplo, en
cuestiones relacionadas con aprovisionamiento, logistica, entre otros), y el elevado riesgo que
supondria tener que reaccionar de forma rapida ante las declaraciones activistas de un CEO.

Nuestra investigacion profundiza en este asunto, partiendo de la recopilacion de 47 casos de
activismo de marca desde el afio 2008 hasta el 2019, analizados cuantitativamente, en funcion
de la participacién o no participacion del CEO, y diferenciando entre sectores de actividad
(incluyendo el sector de la distribucién comercial), tipologia de activismo, controversia de los
sectores, ademas de los resultados financieros de las organizaciones, teniendo en cuenta si

éstas cotizan en Bolsa.

El trabajo se inicia con la revision de la literatura sobre el tema, empezando con el analisis del
CEO como portavoz, y siguiendo con el estudio de los estilos y tipos de comportamiento del
CEO, para profundizar en los conceptos del CEO branding y el CEO activista.
Posteriormente, se desarrolla el analisis descriptivo, en los términos comentados

anteriormente, y finalizamos con las conclusiones e implicaciones de dicho trabajo.

2. EL CEO PORTAVOZ Y SU RELEVANCIA EN LA COMUNICACION DE
CRISIS

El uso del CEO como portavoz de la empresa ha sido un tema largamente debatido en la
investigacion académica (Einwiller, Laufer, Ruppel, 2017; Hodges 2016; Laufer, Garret &
Ning, 2018; Reindebach & Pitts, 1986; Shell, 1994).

En los afios 90, con el auge de los diferentes tipos de comunicacion del momento, y una
mayor saturacion del mercado, la imagen de los ejecutivos empezé a estar mas vinculada a

sus compafiias (McGrath, 1995), como ocurri6 con Bill Gates o Warren Buffett.

Actualmente, mientras algunos autores consideran que el director general es el portavoz mas

eficaz para una empresa (Shell, 1994) sobre todo en una situacion de crisis (Laufer et al.,



2018); otros autores creen que depende de la credibilidad y persuasion que tenga el CEO en
cuestion (Einwiller et al., 2017; Reindebach & Pitts, 1986).

En relacion a la primera vision, se puede ejemplificar con la declaracion de Michael O'Leary,
CEO de Ryanair y portavoz de la empresa en la que dijo que existia la posibilidad de tener
aviones sin asientos, y bafios con ranuras para monedas — enfocandolo como la maxima
experiencia del cliente a 35.000 pies. Sus afirmaciones definen la seguridad en si mismo y la

claridad de su mensaje: el summum de lo barato.

En cuanto a la segunda vision, desde el afio 2016 hasta la actualidad, Hamdi Ulukaya, CEO de
la empresa de gran consumo Chobani,! ha mostrado su desacuerdo antes las restricciones del
presidente estadounidense Trump con los inmigrantes. El procede de Turquia, aspecto
sociodemogréfico que determina su credibilidad en un tema controvertido como es la
inmigracion. Ademas, su poder como CEO le permite hablar abiertamente sobre los derechos
de los inmigrantes en espacios publicos como el Foro Econdmico Mundial, asi como
comprometer parte de su riqueza para hacer frente a la crisis de los refugiados. Ademas, no
solo hace declaraciones, ha creado la Fundacion Tent para movilizar a los lideres corporativos
y aproximadamente un 30% de su plantilla estad formada por inmigrantes y refugiados.

Ejemplos como el anterior y estudios recientes muestran un aumento de la cobertura de
noticias de los CEOs y otras historias de negocios de altos ejecutivos (Denner, Koch y
Senner, 2020; Fetscherin, 2015) y su persona y su personalidad impactan en su imagen y
reputacion, ligada a su vez a la de sus empresas. Por ejemplo, en el caso del sector de la
distribucion comercial, Craig Jelinek, Presidente y CEO de Costco, hizo publica en su web

una carta® dirigida a sus empleados tras el asesinato de George Floyd en 2020.

Ademas, las crisis en si mismas, es decir, cualquier evento inesperado que amenace la
reputacion de una empresa (Lerbinger, 2011) tienen un alto valor también para los medios de
comunicacion. Por eso la eleccion del portavoz en una crisis es una decision estratégica igual
de importante que el mensaje que se va a lanzar y el momento en que va a tener lugar (Denner

et al., 2020; Einwill et al., 2017) intentando evitar las respuestas impersonales que pueden

1 Chobani es una compaiiia de alimentos estadounidense especializada en yogurt colado. La companiia fue
fundada en 2005 por Hamdi Ulukaya
2 https://www.costco.ca/ceo-message.html
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perder atractivo para los interesados. Ahora bien, trabajos previos muestran reacciones mas
positivas de los consumidores ante CEOs portavoces durante una crisis si estos tienen mucho
poder frente a los stakeholders (Laufer et al., 2018). Esta situacion es habitual en el sector de
la distribucién comercial, tal como reflejan por ejemplo las declaraciones de Juan Roig, CEO
de Mercadona llamando a la calma y a “racionalizar el miedo” tras las compras compulsivas

en sus establecimientos debido a la pandemia del coronavirus®.

Por consiguiente, la relacion entre los CEOs y la comunicacion de crisis es una cuestion de
confianza y puede servir para contener los dafos resultantes de una crisis (Laufer et al., 2018).
El uso de una voz humana o una voz corporativa minimiza los dafios de reputacion (Gretry,
Horva'th, Belei, & van Riel, 2017; Jahng y Hong 2017; Kelleher, 2009) segun la “Teoria de la
informacidn social” e influye en las reacciones del consumidor (Laufer et al., 2018) y sus

efectos son positivos tanto para crisis offline como para crisis online.

Esta ultima afirmacion, nos lleva a plantearnos la importancia de la industria en la que opera
cada empresa. Los publicos reaccionan de diferentes maneras en funcion de la controversia o
no del sector. Por tanto, la eleccion del portavoz se presupone mas compleja si el sector es
controvertido, es decir, mas proclive a los escandalos, a provocar indignacion u ofensa
facilmente, o es mas contaminante, como por ejemplo el tabaco, el alcohol, el juego, etc.
(Trinks & Scholtens, 2017) mientras la eleccion del portavoz deberia ser mas sencilla en
aquellos sectores cuyo impacto en la sociedad es mas limitado como el entretenimento general

o la distribucion comercial (Kilian & Hennigs, 2014).

3. CEOs: ESTILOS Y TIPOS DE COMPORTAMIENTO

El comportamiento de los CEOs tiene una especial relevancia en las decisiones estratégicas
que debe tomar una empresa dada su relacion con la reputacion corporativa. Los estudios
previos nos indican diversas variables que marcan los estilos de liderazgo de un CEO (Figura
1):

8 https://elpais.com/economia/2020-03-10/mercadona-lanza-un-mensaje-de-tranquilidad-sobre-el-coronavirus-
situacion-de-total-normalidad.html
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Figura 1. Variables influyentes en el comportamiento del CEO

Caracteristicas sociodemograficas Poder
Personalidad Creencias
Liderazgo RSC

Fuente: Elaboracion propia.

— Las caracteristicas sociodemograficas (Abatecola y Cristofaro, 2019; Bertrand y
Schoar, 2003; Hambrick y Mason, 1984): son representaciones de sus valores
cognitivos como la edad, antecedentes socioecondmicos, antecedentes y experiencias

profesionales, educacion, sexo y tipos de estudios.

— La personalidad: narcisista, arrogante, demasiado confiado, (Abatecola y Cristofaro,
2019; Chatterjee & Hambrick, 2007, 2011; Hodges, 2016; Kernberg, 1975; Petrenko,
Aime, Ridge, & Hill, 2016), lider carismético (Green Clifton, Jame & Lock, 2015;
Kaplan y Sorensen, 2017), CEO extrovertido (Palaiou y Funrham, 2015), CEO
discreto (Abatecola y Cristofaro, 2019), CEO celebridad (Hayward, Rindova, y
Pollock, 2004; Hodges, 2016), CEO liberal o conservador (Chin, Hambrick y Trevifio,
2013).

— Liderazgo: hay que tener en cuenta el estilo como lider del CEO (Wang, 2004), porque
su marca personal puede mejorar el valor percibido de la organizaciéon a la que

representa (Bendisch, Larsen & Trueman, 2013).

— El poder: por un lado, influye directamente en los resultados de la empresa (Abatecola
y Cristofaro, 2019) y por otro, ayuda a que emerja publicamente su personalidad (Cha,
Abebe y Dadanlar, 2018).

— Las creencias: ayudan a la coherencia entre acciones y decisiones (Abatecola y
Cristofaro, 2019) de los CEOs y tienen importantes repercusiones en el contenido de

las estrategias empresariales.

— La RSC: las acciones sociales, medioambientales o economicas, més alla de los
negocios que cada empresa realiza, marcan su estilo de liderazgo. Por ejemplo, CEOs

con rasgos narcisistas, arrogantes, asi como con un exceso de confianza y de poder son



menos proclives a comportamientos sostenibles (Abatecola y Cristofaro, 2019;
Korkeamaéki, Liljebloma y Pasternack, 2017; Li, Li & Minor, 2016), mientras las
creencias y valores personales de cada CEO (Hambrick y Mason, 1984) como por
ejemplo ser de ideologia liberal (Chin et al., 2013), tener estudios relacionados con los
negocios o ser mujer directora general (Abatecola y Cristofaro, 2019), son rasgos de
CEOs que fomentan actividades responsables.

Por supuesto, existen otras clasificaciones de variables que causan diferentes estilos de
liderazgo como la realizada por Busenbark, Krause, Boivie y Graffin (2016), quienes
confirman que la posicion, la persona y el entorno son las dimensiones que sintetizan el
comportamento de un CEO. En cuanto a la posiciéon, se refieren a la identificacion del CEO
con la empresa, las autoatribuciones del rendimento o las diferencias entre directores
generales, la persona muestra cdmo los demas perciben al CEO vy, por ultimo, el entorno hace
referencia al pais, el sector en el que opera o los factores ambientales.

Maés alla de las clasificaciones, existen diversas teorias que profundizan en cémo las
caracteristicas psicoldgicas de los ejecutivos pueden afectar a las decisiones estratégicas de la
empresa y a sus resultados. En este sentido, Chatterjee & Hambrick (2007, 2011)
desarrollaron la “Teoria del narcisismo de los CEOs” que mostraba como el narcisismo de los
ejecutivos generaba un mayor dinamismo estratégico, atrayendo la atencion, y pudiendo

afectar al rendimiento de sus empresas.

Por su parte, otra teoria que puede ser aplicada seria la “Teoria del Escalén Superior” (Upper
echelons theory) (Figura 2), desarrollada por Hambrick y Mason en 1984. Esta teoria
considera que “las organizaciones se convierten en reflejos de sus altos directivos” (Hambrick
& Mason, 1984, p.193), por tanto, ayuda a explicar con mas precision las decisiones
estratégicas que toman los lideres empresariales (Dazinger & Reichmann, 2019; Hambrick y
Mason, 1984; Manner, 2010; Petrenko et al., 2016), entre ellas, las decisiones sobre como,
cuando y por qué posicionarse en un tema que polariza a la sociedad, generando unos

resultados determinados a las organizaciones.



Situacion objetiva
(externa e interna)

Figura 2. Teoria del Escalon Superior (Upper Echelon Theory)

Caracteristicas del Escalon Superior

Psicologicas:
Valores basicos cognitivos

Observables:
Edad
Experiencia funcional
Otras experiencias profesionales
Educacion
Raices socioeconomicas
Posicion financiera
Caracteristicas grupales

Eleccion estratégica

Innovacion del producto
Diversificacion relacionaday
no relacionada
Adquisiciones

Intensidad del capital
Nuevas plantasy
equipamientos

Integracion regresivay futura
Apalancamiento financiero
Complejidad administrativa
Tiempo de respuesta

Rendimiento

Rentabilidad

Variaciones en la rentabilidad
Crecimiento

Supervivencia

De todo lo anterior se deduce que hay que prestar especial atencion al estilo de liderazgo que
proyecte cada lider empresarial. Por ejemplo, por cada persona que cree que Bill Gates es un
gran lider empresarial, muchas otras creen que solo estad hambriento de poder (Hodges, 2016)
por lo que quizas interese buscar a un CEO mas inclusivo que a uno célebre. Todo ello sin
olvidar que muchos lideres son considerados como héroes como Ingvar Kamprad en lkea y
Erling Persson en H&M dada su vision empresarial (Hodges, 2016). Por eso el fallecimiento
de fundadores carisméaticos como Ingvar Kamprad o Karl Lagerfeld puede complicar la

confianza de los stakeholders en las decisiones estratégicas de la empresa al haber sido fuertes

Fuente: Hambrick & Mason (1984).

evangelistas de sus marcas.

De entre los diferentes comportamientos que puede tener un CEO a continuacion

desarrollamos los dos mas relevantes para esta investigacion:
a) ElI CEO como marca (CEO branding).
b) El CEO activista.




3.1. EI CEO branding: el rol de la marca CEO

Muchos trabajos han revelado la importancia de las personas como marcas, ya sea desde el
punto de vista de celebridades variadas, o de cualquier individuo anénimo (Shepherd, 2005,
Rein, Kotler, Hamlin, & Stoller, 2006). También es relevante el concepto de “marca
personal”, que cada individuo tiene para diferenciarse del resto, y que estd formada por una
combinacion de reputacion, confianza, atencion y ejecucién (Harris & Rae, 2011). La marca
personal incluye cualidades profesionales y personales que distinguen a una persona del resto
y que implican una forma particular de comprender las actitudes y sentimientos de los demas
(Montoya & Vandehey, 2008).

En el caso, por ejemplo, de Mark Zuckerberg, Oprah Winfrey, Richard Branson y Jeff Bezos,
ademas de ser CEOs e iconos vivos de las marcas que crearon, también son marcas propias en

si mismos, llevandonos al concepto del CEO Brand (marca CEO).

Hankinson y Cowking (1995) profundizaron en el concepto de la marca CEO proporcionando
un marco con las siguientes dimensiones de la marca: visual, imagen, personalidad,
posicionamiento, percepcion y valor afiadido. Pero no incluia la identidad de la marca (Aaker,
2003), por lo que de forma complementaria es interesante tenerla en cuenta, aspecto
fundamental en el caso de las personas y las marcas CEO; esta identidad de marca consta de
cuatro dimensiones: marca como producto, marca como organizacion, marca como persona y

marca como simbolo.

Por otra parte, Fetscherin (2015) plante6 las 4 P’s del CEO branding (Figura 3), con el fin de
poder medir y gestionar la imagen y reputacion de los CEOs y, en consecuencia, la reputacién
y rendimiento de sus empresas: el prestigio (prestige, orientado a la reputacion del CEO), la
personalidad (personality), la persona (persona, con sus caracteristicas fisicas y subjetivas), y

su rendimiento (performance, que puede coincidir o no con el de su empresa).



Figura 3. Las 4 P’s del CEO branding

Imagen del CEO Reputacion del CEO

Rendimiento de
la compafiia
(aspectos
financieros)

F

v

Reputacién de la

Persona Prestigio
(Persona) (Prestige)

CEO

Personalidad Rendimiento compafiia
(Personality) (Performance) (aspectos no
financieros)

Fuente: Fetscherin (2015).

A priori, la marca CEO (CEO brand) debe estar alineada con el resto de marcas de la
compafiia (productos, servicios y marcas corporativas), pudiendo reforzar de forma conjunta
la marca corporativa. No obstante, la marca CEO debe tener en cuenta algunas
particularidades, ya que puede estar influida por la personalidad del CEO y el papel que
desempefia como responsable de la empresa; por ello, las organizaciones deberian monitorizar
la reputacion de la marca del CEO, asi como gestionar adecuadamente su posicionamiento, de
forma que se gestione tanto la creacién de una marca CEO, como el valor de dicha marca
CEO (Bendisch et al., 2013). En este sentido, Chen y Chung (2016) construyeron una escala
para poder evaluar la marca personal del CEO, teniendo en cuenta siete dimensiones: modelo
de trabajo, competencia, carisma, personalidad, valores, caracter, y su liderazgo como

directivo.

Posteriormente, Bendisch et al. (2013) plantearon un modelo conceptual de la marca CEO que
integraba todos los componentes referentes a dicho tipo de marca: la identidad, la reputacion,
el posicionamiento y el valor. En el modelo se incluia la perspectiva del creador de la marca y
de los publicos, que interactuaban y se influian mutuamente. Tanto la identidad como la
reputacion contemplaban las siguientes dimensiones: marca CEO como producto, marca CEO

como persona, marca CEO como organizacion y marca CEO como simbolo.

De esta forma, la identidad de la marca CEO esté vinculada a la reputacion que surge de la
percepcion de los publicos, afectando al posicionamiento de la marca CEO y al valor de dicha



marca CEO. Por tanto, es necesario analizar constantemente esta relacion para que la marca

CEO sea gestionada con éxito.

3.2. El CEQ activista

El CEO activista es un individuo con poder que, en la actualidad, estad desempefiando un papel
relacionado con el activismo que puede afectar a su organizacion. En este sentido, Partzsch
(2017) plantea que, en el mundo globalizado actual, es necesaria una nueva clasificacion de
individuos con poder que pueden influir en los temas politicos y sociales, y que tienen
caracteristicas diversas: por una parte, los filantropos, que poseen capital (Bill y Melinda
Gates), por otra parte, los empresarios sociales, que pueden impulsar cambios basados en sus
nuevas ideas (Muhammad Yunus, creador de los microcréditos) y, finalmente, las

celebridades, que utilizan su fama para amplificar sus declaraciones (el cantante Bono).

Dado que el comportamiento del CEO puede afectar a los resultados de las compafiias, en el
ambito empresarial puede plantearse la cuestién de por qué los CEOs que se preocupan por
temas sociales no son reemplazados por otros ejecutivos que se centren en primer lugar en
maximizar los beneficios de los accionistas. Hinterecker, Kopel y Ressi (2018) plantean que
esto es asi porque, por una parte, los consumidores valoran las inversiones sociales y
ambientales de las empresas; esto es, los objetivos del ejecutivo y los accionistas estan
alineados, aunque sean diferentes. No obstante, la contratacion de dicho responsable conlleva

mayores gastos en estas cuestiones.

Por otra parte, Mayer (2017) analiz6 si el activismo social de los CEOs es coherente con los
planteamientos de RSC aceptados por las empresas, teniendo como referencia: por una parte,
el planteamiento de Milton Friedman (1962, 1970), que considera que la Unica
responsabilidad social de las empresas es maximizar sus beneficios y los de los accionistas,
ademas del cumplimiento de la ley; y por otra parte, la piramide de responsabilidad social
corporativa de Archie Carroll (1979), que incluye la responsabilidad econdmica, legal, ética 'y
filantropica. Mayer concluye que las corporaciones y sus CEOs tienen el derecho y, a veces,
el deber de dar a conocer su punto de vista sobre cuestiones sociales que sean relevantes,

como los derechos LGTB o la libertad religiosa. No obstante, puede ofender a los publicos de



la compafia o tener un planteamiento poco profesional; también puede ser considerado

antidemocratico y obviar los ideales de la gestion de la empresa.

Asimismo, segun Chatterji & Toffel (2018) los CEOs utilizan técticas diversas de activismo
(Figura 4). Las tacticas tradicionales, previas al uso del activismo actual, evitaban la
confrontacién, utilizando acciones encubiertas para no molestar a los pablicos. Més tarde, se
empezo a utilizar el activismo, por una parte, con tacticas basadas en la concienciacion, con
un mayor nimero de declaraciones publicas en los medios o en redes sociales como Twitter y,
por otra parte, presionando econémicamente a los poderes publicos, con donaciones a grupos
que promuevan las acciones sociales defendidas por los CEOs.

Figura 4. T4cticas de respuesta de los CEOs
Como responden los CEOs: tres tipos de tdcticas
Tactica tradicional Sin confrontacion
Acciones de lobby encubiertas
Contribucién a campafias

Comunicacién interna
No hacer nada

Activismo: aumentar la Emision de declaraciones (o tweets)
concienciacion Escribir articulos de opinion

Negociaciones que estimulen la accién publica
Activismo: ejercer influencia Reubicacidn de negocios
econdémica Paralizacién de expansion de negocios

Donacién de fondos a grupos activistas y politicos

Fuente: Chatterji & Toffel (2018).

A su vez, Manfredi-Sanchez analiz6 en 2019 el activismo politico partiendo de las
intervenciones publicas de los presidentes de las empresas del IBEX 35 teniendo como
referencia las comunicaciones oficiales de dichas compafiias (en su sala de prensa o en
relaciones con los medios); posteriormente, clasifico las apariciones en esas tres categorias y
las cruzd con las preocupaciones que los ciudadanos confirmaron en la encuesta mensual
“Percepcion de los principales problemas de Espafia” del Centro de Investigaciones
Socioldgicas (CIS). Los resultados reflejaron que los directivos espafioles adn son
conservadores a la hora de hacer declaraciones no relacionadas directamente con la empresa
(Manfredi-Sanchez, 2019).

En definitiva, muchos trabajos demuestran que en la actualidad el papel del CEO ha

cambiado, siendo conocidos no solo por sus actividades profesionales, s8ino también por la



postura que adoptan ante temas controvertidos (Chatterji & Toffel, 2016; Manner, 2010;
Soergel, 2016), como en el caso de Tim Cook (CEO de Apple), o una variedad de CEOs del
sector de la distribucion comercial y gran consumo como Howard Schultz (CEO honorifico de
Starbucks), Emmanuel Faber (CEO de Danone) o Matthew McCarthy (CEO de Ben &
Jerry's), Ed Stack (CEO de Dick's Sporting Goods), entre otros. Es evidente que el papel del
director ejecutivo en la sociedad ha cambiado para convertirse en un ciudadano corporativo
(Matten & Crane, 2005) asumiendo roles tradicionamente gubernamentales, tal como se ha

visto anteriormente con Juan Roig (CEO de Mercadona).

4. ANALISIS DESCRIPTIVO

Existen muy pocos estudios de este fendmeno que incluyan un analisis cuantitativo que
permita describir la magnitud del CEO activista. La novedad del tema y la dificultad asociada
a la recogida de este tipo de informacion hacen que la dimensién del activismo corporativo
aun no esté bien determinada. A pesar de ello, en este estudio se han recopilado 47 casos de
activismo de marca, asociados a 42 compafiias diferentes, a lo largo de un periodo
comprendido entre el afio 2008 y el afio 2019. Entre ellos se encuentran casos como el del
banco Wells Fargo, con una campafia de comunicacion que protagonizan mujeres
homosexuales, el de Netflix contra la politica migratoria de la administracién Trump, o el de
la constructora LafargeHolcim reconociendo pagos que pudieron financiar a grupos armados

en Siria.

El sector de la distribucion comercial y de los productos de gran consumo no ha sido ajeno a
los cambios relativos al papel del CEO en la sociedad actual, con ejemplos tan representativos
como el de Amazon, con el compromiso de Jeff Bezos de contribuir de forma efectiva a paliar
la crisis climatica. En relacion con el total de casos recopilados, el porcentaje de compafias
gue pertenecen al sector de la distribucién comercial o al de productos de gran consumo

supone casi la mitad de la muestra (ver Tabla 1).



Tabla 1. Distribucion de la muestra por sectores de actividad

Sector Numero de casos Porcentaje
Automocion 6 12,8
Banca 3 6,4
Distribucion y consumo 20 42,6
Energia 1 2,1
Tecnologia 5 10,6
Otros 12 25,5
Total 47 100,0

La informacion referente al casi medio centenar de casos recopilados se completa con datos
relativos a la fecha en la que se realiz6 la accion de activismo, el tipo de activismo que
protagonizé la compaiiia, su sector de actividad junto con su grado de controversia, los
beneficios de la compafiia antes de realizar la accion de activismo, y en el mismo afio de la

puesta en marcha de la iniciativa, y la implicacion del CEO en este tipo de acciones.

Esta muestra de empresas no recoge todas las acciones realizadas a lo largo de los once afios
estudiados, pero si supone una parte muy significativa de las empresas que han realizado
acciones de activismo corporativo y que, ademas, cotizaban en alguno de los principales
mercados bursatiles del mundo. En términos generales, se considera importante que la
organizacion cotice en bolsa, ya que adoptar posturas relacionadas con el activismo
corporativo supone la asuncion de un riesgo adicional: ademas de polarizar a los
consumidores actuales o potenciales también pueden generar reacciones negativas entre sus
inversores. Por otra parte, las compariias que cotizan en bolsa estan obligadas a hacer publicas
sus iniciativas para que todos los inversores cuenten con la misma informacion, lo que hace
gue sea mas facil recoger cualquier accion relacionada con el activismo de marca. Esta
busqueda de informacién se realizo a través de diferentes buscadores de internet, y también a
partir de las bases de datos de FACTIVA 'y de Orbis.



4.1. El activismo corporativo y la participacion de los CEOs
Aunque las primeras acciones de activismo corporativo se llevaron a cabo hace més de una
década, ha sido en los ultimos afios cuando el CEO parece haber cobrado mas protagonismo
en lo que se refiere a la adopcion de posturas relacionadas con el activismo corporativo. en
cualquier caso, es importante tener en cuenta que el numero de CEOs implicados
personalmente en el activismo de las empresas que presiden es relativamente pequefio, y en

nuestro estudio solamente se han encontrado nueve casos de los casi cincuenta posibles.

Este dato en si mismo es interesante, porque indica que aln hay cierta reserva por parte de los
CEOs a querer participar como portavoces de las acciones de activismo corporativo que
emprenden sus propias compafiias. A pesar de que si hay CEOs cuyas apariciones son mas o
menos frecuentes en los medios de comunicacion, defendiendo posturas activistas o cercanas
al activismo corporativo (por ejemplo, Elon Musk (Tesla), Jeff Bezos (Amazon), Tim Cook
(Apple), o Robert Iger (Disney)), lo cierto es que suponen una parte muy reducida del total de
CEOs que representan empresas que emprenden acciones activistas, y que se mantienen al

margen desde un punto de vista personal o incluso institucional.

Grafico 1. Iniciativas de activismo corporativo con implicacion del CEO
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En cualquier caso, es dificil sacar conclusiones solidas mucho mas alld de este tipo de
reflexiones porque la muestra es reducida, y debe servir mas para despertar interrogantes
sobre el tema de estudio que para hacer un analisis descriptivo detallado sobre los aspectos

que rodean a esta circunstancia.

En cuanto al sector de la distribucion comercial y productos de gran consumo, existen
diferencias significativas en cuanto a la participacion de los CEOs en iniciativas activistas
(x2=5.507; gl=1; p=0.019). La Tabla 2 muestra la diferencia porcentual de este sector con
respecto al resto de sectores analizados, y en funcién de estos resultados, parece que los CEOs
que presiden compafiias del sector de la distribucion y consumo son mas reacios a participar
en acciones activistas que los que presiden compafiias de otros sectores (el andlisis
pormenorizado por sectores se puede consultar en el Grafico 3).

Tabla 2. Diferencia relativa entre CEOS del sector de la distribucion y consumo con

CEOS de otros sectores

CEO
Activista No activista Total
Otros sectores 33.3% 66.7% 100.0%
Distribucién y consumo 5.0% 95.0% 100.0%

4.2. Andlisis evolutivo de las acciones de activismo corporativo y participacion de los
CEOs

Como era de esperar, aunque el fenémeno del activismo corporativo ha ido aumentando desde

el aflo 2008, los afios 2015, 2016 y 2017 han sido especialmente activos en lo que se refiere a

la proliferacion de acciones de activismo corporativo. Como se puede observar en el grafico

adjunto, el afio 2017 fue especialmente importante en relacion a las acciones de activismo

corporativo.



Grafico 2. Andlisis evolutivo de la participacion del CEO en acciones de activismo

corporativo
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En ese afio confluyeron circunstancias sociales, politicas y culturales que pueden explicarlo.
Entre dichas circunstancias se encontraban las elecciones presidenciales norteamericanas, el
“Brexit”, las marchas en todo el mundo para reivindicar los derechos de la mujer, el inicio del
fendmeno de las noticias falsas o “Fake News” (septiembre de 2017), o los movimientos
migratorios masivos. Este panorama, especialmente agitado, pudo hacer ver a muchas
compafiias que las actitudes pasivas o neutras podian no responder a los intereses de sus
consumidores o, simplemente, vieron una oportunidad para mostrarse como una parte mas de
la sociedad, dispuesta a implicarse y, en algunos casos, a ofrecer soluciones que mejorasen la

convivencia y el bienestar social.

Aungue ya se ha mostrado que, segin los datos recopilados, la mayoria de los CEOs se
muestran cautos cuando se trata de defender personalmente posturas activistas, en el afio 2017
casi la mitad de los CEOs que presidian compafiias que llevaron a cabo iniciativas de
activismo corporativo, decidieron hacer declaraciones publicas a favor de ellas. Del mismo
modo que algunas compafias valoraron que la neutralidad ya no era una opcion, tambien
parece que algunos CEOs decidieron que no era el momento de permanecer pasivos, y que sus
opiniones personales podrian actuar como amplificadoras de posturas sociales en las que

creian, con una capacidad de influencia incluso mayor que el de las compaiiias que presidian.



4.3. La participacion del CEO segun el sector de actividad
Aln no hay evidencias definitivas que vinculen la propension del CEO a implicarse en
acciones de activismo corporativo, pero puede ser interesante analizar de forma descriptiva si
pudiera existir alguna relacion entre estos dos factores. ¢Hay sectores de actividad mas
implicados que otros? Y, si es asi, ¢hay CEOs que son mas propensos a participar de las
posturas institucionales de las compariias que presiden, en funcion de la industria en la que
desarrollan su actividad?

Segun los datos analizados, parece que hay ciertos sectores en los que la participacion del
CEO es mas habitual (X2=14.263; gl=5; p<0.05). En concreto, los sectores de banca y
tecnologia muestran proporciones de participacion del CEO superiores al resto. En el sentido
opuesto, automocién y, sobre todo, el sector consumo, que incluye la actividad relacionada
con la distribucion comercial, son los que menos participacion de los CEOs registran. Este
ultimo, con cerca del 50% de las acciones de activismo corporativo contabilizadas, solamente

presenta un caso de participacion de CEOs.
Graéfico 3. Implicacién del CEO por sector de actividad
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Tal y como se explicaba al comienzo de este apartado, el nimero de casos encontrados no

permite mostrar estas tendencias como algo representativo y generalizable, sin embargo, si



son Utiles para poder formular teorias que permitan posteriormente profundizar en los

resultados y en sus posibles causas.

4.4. Tipologia de activismo e implicacion del CEO
En principio, no parece que existan motivos para pensar que la participacion de los CEOs
pueda depender del tdpico activista elegido por la compafiia. Sin embargo, los datos recogidos
muestran un comportamiento interesante, que merece la pena comentar, aunque sea

brevemente.

Segun los resultados derivados de este analisis descriptivo, la implicacion de los CEOs es alta
(50% aprox.) cuando se trata de activismo politico e inmigracién, pero no se ha recogido ni un
solo caso de activismo relacionado con la diversidad, cuando este topico es, con diferencia, el
mas utilizado por las empresas en los Gltimos afios (55% de los casos totales) (X2=15.792;
gl=2; p<0.05).

Parte de estos resultados pueden tener una posible explicacion; por ejemplo, en el caso del
activismo basado en la defensa de los inmigrantes, una posible causa estaria relacionada con
el propio origen de la compaiiia, en muchos casos fundada por inmigrantes que llegaron a
Estados Unidos buscando un futuro mejor, e incluso el origen del propio CEO, como

caracteristica relacionada con su perfil sociodemografico (ver apartado 2).

Graéfico 4. Participacion del CEO en funcidn del tipo de activismo adoptado
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4.5. El CEO activista en sectores controvertidos
Estudios previos muestran que es posible que el nivel de controversia de un sector condicione
las decisiones relacionadas con iniciativas de activismo corporativo (ver apartado 2). El
resultado del analisis descriptivo de los datos recogidos es interesante porque, efectivamente,
parece haber una diferencia significativa entre la implicacion de los CEOs y el cardcter mas o

menos controvertido del sector en el que opera la compafiia.

En este sentido, los resultados muestran que los CEOs son mas proclives a participar en
sectores controvertidos, a pesar de que el nimero de acciones de activismo corporativo son
mucho menores en ese tipo de sectores (X2=6.640; gl=1; p<0.05). De algin modo, parece que
las compafiias que operan en sectores controvertidos, como el financiero, el energético y, de
forma muy reciente, el sector tecnoldgico, cuestionado por supuestas infracciones de los
derechos de privacidad, etc., necesitan una implicacion mayor de su CEO, para asi potenciar

los efectos positivos esperados de una iniciativa de activismo corporativo.

Grafico 5. Presencia del CEO en funcion de la controversia del sector de actividad
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4.6. Resultados financieros y participacion del CEO
Desde que aparecio el fendmeno del activismo corporativo, las especulaciones sobre los
motivos que han llevado a las compafias a adoptar este tipo de iniciativas arriesgadas han
sido muchas y muy variadas. Entre todas ellas, la posible influencia de los resultados
financieros de la empresa ha sido una de las méas recurrentes. Segln esta teoria, las empresas
que se comprometen en este tipo de acciones lo hacen por intereses de mercado o financieros.
De este modo, aquellas compafiias con resultados econémicos pobres pueden buscar en esta
estrategia un revulsivo en forma de notoriedad y diferenciacion con respecto a su
competencia. Igualmente, empresas con resultados financieros satisfactorios han podido
utilizar estas iniciativas aprovechando su salud econémica, convenientemente preparadas para
posibles eventualidades generadas por estrategias basadas en el activismo corporativo. Por
ello, se considerd interesante recoger informacion relativa a la situacion financiera de las
empresas, y ver si este hecho podia influir en la mayor o menor implicacion del CEO en las

iniciativas activistas de las compafiias que presiden.

Segun los resultados obtenidos, no parece haber ninguna relacion entre los resultados
financieros y la posible adopcion de estrategias activistas basados en ellos. De este modo,
cuando la compafiia ha tenido malos resultados en términos de beneficios, no hay diferencias
significativas con aquellas compafias que han tenido buenos resultados econdémicos. En
definitiva, la implicacion del CEO en los mensajes activistas de las compafias puede
depender de muchos factores, pero ninguno de ellos parece estar relacionado con los

resultados financieros obtenidos.

5. CONCLUSIONES
Nuestra investigacién tenia como objetivo poder disponer de informacién cuantitativa sobre la
utilizacion del activismo corporativo cuando existe implicacién de los CEOs, con el fin de que
las organizaciones pudieran orientar mejor su comportamiento activista, ademas de predecir

las consecuencias financieras futuras.

Del total de casos recopilados en nuestra investigacion, casi la mitad de la muestra se
corresponde con compafiias que pertenecen al sector de la distribucion comercial o al de
productos de gran consumo. Los datos nos indican que los CEOs que presiden estas

compafiias son mas reacios a participar en acciones activistas que los CEOs de otros sectores.



De este modo, como se ha observado en los resultados, ain hay un namero reducido de CEOs
que se implican personalmente en el activismo corporativo, habiendo una mayor participacion
en los sectores de banca y tecnologia y, en menor medida, en el sector de automocion y
consumo. Los temas de mayor interés para los CEOs son el activismo politico y la
inmigracion, sin embargo, los asuntos relacionados con la diversidad no han captado su
atencion, aunque si han sido de gran interés para las compafiias en los Gltimos afios. Por otra
parte, las compafiias de sectores controvertidos si tienen una mayor implicacion de sus CEOs
en las acciones activistas, al igual que ocurre en las empresas con pobres resultados
econdmicos, que parecen buscar en las estrategias activistas una forma de notoriedad v,
asimismo, en las compafiias con buenos resultados financieros, que parecen sentirse
preparadas para las posibles complicaciones generadas por este tipo de acciones activistas. Sin
embargo, no parece haber ninguna relacion entre el rendimiento financiero y la adopcion de

estrategias activistas.

Nuestros resultados se relacionan con la literatura previa, pues reflejan que en algunas
compafiias el CEO ha ido mas alla de sus actividades profesionales, para posicionarse ante
temas controvertidos (Chatterji & Toffel, 2016; Manner, 2010; Matten & Crane, 2005). No
obstante, siguen siendo conservadores en este asunto, pues aun no hay una amplia
participacion (Manfredi-Sanchez, 2019), si bien, existen diferencias entre los sectores
controvertidos y no controvertidos, como ocurre en la eleccion de portavoces (Trinks &
Scholtens, 2017; Kilian & Hennigs, 2014), detectandose diferencias entre las tacticas
activistas (Chatterji & Toffel, 2018). Los resultados obtenidos en nuestro trabajo nos llevan a
estar de acuerdo en la necesidad de monitorizar las acciones activistas de los CEOs, como
complemento a lo ya planteado en relacién a la marca CEO (Bendisch et al., 2013), asi como
a la necesidad de reclasificar a los individuos que pueden influir en temas politicos y sociales
(Partzsch, 2017). Estos aspectos son de especial interes en las compafiias de distribucion, dada
su cercania con el consumidor final, de modo que una declaracion activista inadecuada del
CEO podria impactar en sus resultados. Asimismo, consideramos que es necesario
profundizar en la relacién entre la implicacién de los CEOs en las acciones activistas y los
resultados financieros, como planteaban las teorias previas (Hambrick y Mason, 1984,
Chatterjee y Hambrick, 2007).

Aungue nuestro trabajo permite conocer las implicaciones del activismo de los CEOs desde

una perspectiva cuantitativa, de gran utilidad para las empresas y sus CEOs y para el ambito



académico, es necesario hacer mencion a algunos aspectos en los que se puede profundizar y
ser considerados en posteriores investigaciones. De esta forma, seria conveniente ampliar la
informacién del comportamiento de los CEOs y complementarla con sus caracteristicas
psicoldgicas y observables. Asimismo, podria ampliarse el nimero de variables a analizar,
ademas de integrar una mayor variedad de empresas, con especial atencién a las relacionadas
con la distribucion comercial, dada su cercania con el consumidor final. Ademaés, seria
interesante poder profundizar en dichos andlisis comparando los diferentes canales de
distribucion utilizados, asi como su impacto en mercados diversos. Finalmente, esta nueva
informacion recogida permitiria contrastar con mas profundidad las teorias previas

mencionadas a lo largo de este trabajo.
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