afondo

<<REVISTA DE LA AGRUPACION DE MIEMBROS

Finanzas para Consejos de Administracion*
(22 parte: Las tareas financieras del Consejo)

Este trabajo describe las tareas que el Consejo debe abordar en la gestion de los
recursos financieros de la empresa. En la primera parte de este articulo,
publicado en el nimero anterior de la revista, se revisé el contenido de las
finanzas de la empresa, y se resaltaron las diferencias que hay entre las finanzas
“de libro" y las que realmente utilizan los directivos. Ninguna de las dos resulta
plenamente adecuada para el Consejo, que puede abordar estos temas como se
indica en la propuesta descrita a continuacion.

JUAN ANTONIO PALACIOS RAUFAST

PROFESOR DEL AREA DE POLITICA DE EMPRESA DEL INSTITUTO I. SAN TELMO Y DEL IESE.

CUATRO TAREAS PARA EL CONSEIO

Si el Consejo quiere cumplir bien con su
responsabilidad financiera, debe trabajar
por lo menos en cuatro tareas: 1) asegu-
rarse de que dispone de informacién bue-
nay suficiente, 2) limitar el endeudamiento,
3) decidir como hay que financiar el creci-
miento, y 4) estar preparado para dar en-
trada a nuevos accionistas, e incluso ven-
der la empresa, si fuera necesario. Aunque
en su origen estas tareas son de naturale-
za financiera, ocuparse de ellas supondra
muchas veces salirse de este émbito. Tam-
bién la importancia de estas tareas puede
variar segun las condiciones de cada em-
presa, lo que supone tener que adaptarlas
con criterio a cada caso concreto.

1. Los estados financieros: no de-
jarse engaiar por el poder de los
numeros

Las decisiones financieras se basan fun-
damentalmente en la informacion conteni-
da en los estados financieros, por lo que la
primera tarea del Consejo es la de asegurar-
se de que la informacién que recibe es ve-
raz, pronta y suficiente para poder cumplir
sus objetivos. Cuando esto ocurre, es més
facil conseguir que la informacion para los
accionistas reina también estas condiciones.

En una arboleda es un cuento de Aku-
tagawa llevado al cine por Akira Kurosava
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bajo el titulo de Rashomon, que contiene
las declaraciones contradictorias de tres tes-
tigos de un asesinato. Seiji Lippit comentan-
do este cuento ha escrito: £/ trauma real
estd en saber que el hecho subyacente
del relato permanecerd siempre absoluta-
mente inaccesible. El propio hecho se disi-
pa en el lenguaje. Un trauma mucho ma-
yor es, sin duda, el que deben sentir los
que intentan descifrar los estados financie-
ros de algunas empresas donde, en lugar
de tres interpretaciones posibles, hay un
numero casi ilimitado que es el que permi-
ten los principios contables. La realidad de
estas empresas puede llegar a ser absolu-
tamente inaccesible y se disipa, en estos
casos, en una lluvia de nimeros.

James C. Van Home, profesor de la uni-
versidad de Stanford, ha dicho recientemen-
te que la contabilidad fraudulenta existe
desde hace mucho tiempo, y que a pesar
del trabajo de organismos reguladores
como la SEC (Securities and Exchange Com-
mission), las empresas siguen desarrollan-
do trucos contables que se traducen en
cuentas de resultados que esconden tanto
como revelan. Hay un continuo declive en
|a fiabilidad de la cuenta de resultados, es-
pecialmente en los Ultimos veinte afos. Tam-
bién ha dicho que: Aun sin fraude, los es-
tados financieros pueden ser engafiosos.
Recomienda ser precavido con los aumen-

* Una version méas amplia de este articulo puede
encontrarse en el Documento de Trabajo DTI-151
“Finanzas para Consejos de Administracion” del Instituto
Internacional San Telmo.



Las decisiones financieras se
basan fundamentalmente en la
informacién contenida en los
estados financieros, por lo que la
primera tarea del Consejo es la de
asegurarse de que la informacion
que recibe es veraz, pronta y
suficiente para poder cumplir sus
objetivos.
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tos de endeudamiento, cuando aparezcan
cargos recurrentes contra reservas, con las
comparifas con varios negocios que afa-
den algunos més para esconder informa-
cién, y con secuencias irregulares de gastos
trimestrales.

Sin entrar en la contabilidad fraudulenta,
los casos de contabilidad legal pero enga-
fiosa son abundantes. Las empresas tecno-
l6gicas americanas estan librando una in-
tensa batalla para impedir que se aprueben
medidas que les obligarian a contabilizar
como gastos las opciones de compra de
acciones que han ofrecido a sus emplea-
dos. Si esto ocurriera, sus beneficios declara-
dos se reducirfan en un 70%. Estas empre-
sas publican entretanto unos beneficios irea-
les muy exagerados al no deducir de ellos el
coste de las opciones, a pesar de que esta
muy claro que las opciones son gastos.

Un ejemplo més préximo a nosotros es
la contabilizacion de los gastos de prejubi-
lacion en la banca espariola. Este caso en-
tra dentro de los gastos recurrentes contra
reservas sobre el que nos alerta Van Hor-
ne: son gastos periddicos que no pasan
por la cuenta de resultados. El Banco San-
tander, por ejemplo, ha cargado contra re-
servas por prejubilaciones 3.573 millones
de euros en los diez Ultimos afios. Esta cifra
supera holgadamente al beneficio neto de
2.247 millones de euros del ejercicio 2002,
en el que se destind a prejubilaciones 856
millones, es decir, el 38 % de los beneficios,
gasto que no estd deducido de este resul-
tado. Esta practica, no contemplada en el
Plan General Contable pero autorizada por
el Banco de Esparia, permite a los bancos
inflar sus beneficios, pagar méas dividendos,
y mejorar sus ratios de eficiencia y rentabi-
lidad que son mucho mejores que los de
otros bancos europeos que no pueden
seguir esta practica.

La situacion real detrés de los dos ejem-
plos anteriores es bien conocida por los
analistas y por los inversores que operan
en los mercados financieros, por lo que
podria pensarse que, aunque estas firmas
no contabilicen todos sus gastos, el merca-
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do tendré en cuenta este hecho al valorar-
las. Sin embargo no es asi. Los que se opo-
nen desde estas empresas a una contabili-
zacion més correcta de sus resultados sa-
ben muy bien el efecto negativo que esto
tendria en la cotizacidn de sus acciones. Este
es el poder de los niimeros, que prevalece
en este caso frente a las opiniones bien
fundadas de los analistas y falsea la valora-
cién que el mercado da a estas empresas.
El mercado deja de ser eficiente al valorar-
las, y acaba aceptando unos resultados
engafiosos que han pasado el escrutinio
de los auditores y cuentan incluso con la
aprobacion del Banco de Espania. {Por qué
se autoriza esta practica que tanto desvir-
tUa los resultados de los bancos y confun-
de a los inversores?

Los niimeros transmiten a veces una pre-
cision y fiabilidad que no tienen. Las em-
presas dan sus resultados hasta el detalle
de céntimos de euro; si los cuentakiléme-
tros de los automdviles llegaran hasta este
detalle sefialarfan hasta los milimetros reco-
rridos. Los ingenieros saben que un cuen-
takilometros tiene un error de medida del
orden de un 1%, y por eso limitan la infor-
macion que dan estos aparatos a las pri-
meras cifras. El error al medir el beneficio
de las empresas puede ser cien veces ma-
yor, pero en los estados financieros nada
se dice de esto. {Porqué los auditores no
hacen como los ingenieros, y dan junto a
la cifra de beneficios su margen de error
posible?

Las convenciones contables utilizadas para
preparar los estados financieros represen-
tan presunciones acerca del futuro que el
Consejo debe conocer y aprobar, y no de-
jar solo a la eleccion de los auditores. To-
mar mal esta decision puede poner en
peligro la continuidad de la empresa, como
sucedié con MLP, una empresa alemana
especializada en vender asesoramiento y
productos financieros a universitarios fun-
dada en 1971. En la década de los 90 sus
acciones tuvieron la mejor evolucion entre
todas las acciones europeas, pasando de
0,50 a 170 euros. Todos los analistas reco-
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mendaban comprar MLP, y su capitaliza-
cién bursétil llegé a los 13,5 mil millones de
euros. Por aquellas fechas, su Presidente
dijo en una entrevista al Wall Street Journal:
MLP no se puede comparar a ninguna
otra empresa, y creo que muy pocos pue-
den decir como nosotros: “No sentimos nin-
guna competencia.”

En junio de 2002 aparecieron varias no-
ticias simultdneas que ponian en duda la
veracidad de su informacion contable. Des-
pués se supo que el origen de estas noti-
cias fue un consejero que filtrd informes
negativos y que fue descubierto y despedi-
do. La compafiia ha negado siempre que
haya incurrido en ninguna préctica fraudu-
lenta pero, a pesar de recibir opiniones fa-
vorables de varios analistas de prestigio,
perdié la confianza del mercado. A princi-
pios de agosto de 2002 sus acciones ha-
bian caido a 7 euros, cuando tres meses
antes cotizaban a 60. Se decidié entonces
adoptar una politica contable mucho més
conservadora y regularizar las diferencias de
golpe, lo que supuso tener que declarar
pérdidas en el ejercicio 2002. Un directivo
explicaba asf esta decision: Dos prdcticas
contables igualmente correctas pueden su-
poner una diferencia muy grande en los
resultados. Nuestra politica anterior lleva-
ba los resultados hasta el limite de lo per-
mitido, como hacian todas las empresas.

MLP volvié a tener beneficios en 2003,
pero su crecimiento se redujo y su cotiza-
cién, después de alcanzar un minimo de 5
euros en marzo de 2003, esté ahora (prin-
cipios de mayo de 2005) en tomo a los 12
euros. Muchos empleados que compraron
acciones con créditos, han tenido que ven-
derlas con pérdidas para poder devolver-
los. La empresa trata de cubrir las bajas que
se han producido en su plantilla e intenta
recuperar su imagen perdida. Segin la
opinién de un directivo: Este incidente ha-
bria acabado con la empresa si la expan-
sidn internacional iniciada hace unos afos
hubiera estado mds adelantada.

Este ejemplo muestra los riesgos que
aparecen cuando no se eligen bien los cri-
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terios para preparar la informacién. Esta es
una tarea indelegable del Consejo que debe
decidir, entre otras cosas, donde situar la
estimacion de los beneficios dentro de la
amplia banda de resultados posibles que
suelen permitir los principios contables. Es
como calibrar un cuentakildmetros: hay que
asegurarse de que la informacion recibida
mide bien lo que queremos. En muchas
empresas grandes los consejeros no tie-
nen una idea clara de la fiabilidad de los da-
tos que manejan. En las empresas pequefias
esto se suele conocer mejor; pero si se traba-
ja con datos distorsionados, aunque se sea
consciente de ello, se acabaran cometiendo
errores porque el poder de los niimeros con-
sigue que alfinal se crea en ellos.

En las empresas de cierta dimensidn esta
tarea se suele encomendar a un grupo de
consejeros integrado en una Comision de
Auditoria. En las empresas pequefias, aun-
que no se forme esta comisidn, conviene
asignar esta responsabilidad de forma cla-
ra a dos consejeros como minimo. Para
hacer bien esta tarea, sus responsables ne-
cesitaran mas informacién que la conteni-
da en los estados financieros, y una practi-
ca prudente es contrastar la informacion
suministrada por los directivos con otras
fuentes.

Estas vias alternativas sirven a veces para
detectar sefiales de alarma, que con solo la
informacion que llega habitualmente al Con-
sejo no se habrian disparado. Por ejem-
plo, una sefial de que algo no va bien es
cuando la opinion de los mejores analis-
tas financieros sobre una empresa es con-
sistentemente peor que la que tienen los
directivos, que ademas suelen quejarse
con insistencia de esta situacion. He po-
dido comprobar que, cuando esto ocu-
rre, casi siempre aparecen problemas en
estas empresas al poco tiempo.

2. Limitar el endeudamiento
Endeudarse es la prdctica mds peligro-

sa que puede existir.

George Washington, primer Presidente de

los Estados Unidos.

Utilice mds deuda que sus competidores
o0 abandone el negocio. Cualquier otra po-
Iitica es inviable. ..
Bruce Henderson, fundador del Boston
Consulting Group.

Mi empresa no tiene deuda simplemen-
te porque no me gusta deber dinero.
William F. Laporte, Presidente de American
Home Products Corporation.

Endeudarse es una decision politica que
depende del riesgo financiero que el Con-
sejo quiera asumir. La tarea del Consejo es
enjuiciar si el endeudamiento de su em-
presa es compatible con su continuidad.
En esta decision debe considerarse el ries-
go del negocio, el impacto sobre los resul-
tados, las necesidades de fondos y otros
factores que se describen en los andlisis que
proponen algunos textos. Sin embargo, és-
tos recomiendan a veces dos criterios que
es mejor no utilizar; uno de ellos es compa-
rarse con la practica habitual del sector.

El endeudamiento de las grandes em-
presas se ha duplicado con relacién a sus
beneficios entre 1996 y 2001, hasta que
los inversores, preocupados con esta situa-
cién, han empezado a vender acciones de
compafifas de primera fila como Ford, Dow
Chemical, DaimlerChrysler, Deutsche Telecom
y Repsol. Muchas de estas empresas han
reaccionado con una dréstica y precipitada
politica de reduccién de inversiones que,
en algunos casos, llega incluso a conside-
rar la venta de unidades clave del negocio,
como la de semiconductores en el caso de
Motorola. Joaquin Lépez Veraza, financiero
y profesor, ha dicho que la deuda se pue-
de convertir en una droga para las empre-
sas, y asi ha sido en muchas de ellas que
han acumulando deuda durante décadas
y han llevado su riesgo financiero a limites
imprudentes. Estos ejemplos pueden bas-
tar para ver los peligros de apuntarse a lo
que hacen los demés.

Silo que hace el sector no es una guia
segura, tampoco lo es el otro criterio que
se suele recomendar: seguir la opinién de
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los suministradores de deuda. Los bancos
también se equivocan y ademads disponen
de menos informacion sobre la empresa
que la que tiene el Consejo, que es el que
ha de tomar la decision.

La informacion para tomar la decisién de
endeudarse estd mas dentro que fuera de
la empresa. Rafael Rubio, periodista y fun-
dador de la revista Inversion, ha tenido siem-
pre esto muy claro. Rubio decidié no en-
deudar a su empresa, a pesar de recbir -
recomendaciones insistentes para que lo
hiciera de un empresario, buen amigo suyo, «Q\
con mucha més experiencia que él. Nunca
tuvo que lamentar su decisién, y él mejor
que nadie sabia porque a su empresa no
le convenia la deuda'. A veces hay que sa-
ber resistir estas recomendaciones. En este
sentido, es curioso observar la fascinacion
que ejercen los ejecutivos de los bancos de
negocios extranjeros en algunos de nues-
tros directivos y consejeros. Sus opiniones
se aceptan sin mas aunque también ellos
se equivocan, y a veces méas que sus cole-
gas de empresas espafiolas. La tarea del
consejero nunca debe quedar suplantada
por la de estos especialistas.

Finalmente, y como se vio en el punto
anterior, conviene disponer también en este
caso de alguna sefial de alerta. Ademés del
endeudamiento, puede ser bueno vigilar,
por ejemplo, como se estd pagando a los
proveedores y cobrando a los clientes.

3. {Crecimiento o dividendos?
Existen muchos ejemplos de empresas
que se embarcaron en planes ambiciosos
para luego descubrir que no los podian
financiar. El resultado frecuente es el aban-
dono precipitado de planes a medio hacer,
con el consiguiente coste financiero, huma-
no y organizativo. A veces, después de ago-
tar su capacidad de endeudarse, la empre-
sa no tiene salidas y el Consejo pierde el
control ante nuevos accionistas que se apro-
vechan de su situacion critica. La tercera ta-
rea del Consejo es asegurarse de que hay
recursos financieros suficientes para poder fi-
nanciar el crecimiento y los planes de expan-
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sion. Si no es asi, el Consejo tiene que resol-
ver el problema, lo que puede suponer tener
que elegir entre crecimiento o dividendos.

La responsabilidad del Consejo es antici-
par la posible ocurrencia de este problema
y tomar medidas antes de que se acaben
eltiempo y el dinero. No basta con evitar la
insolvencia; hay que asegurarse de que
todos los planes previstos se podrén finan-
ciar con holgura. Esto supone trabajar con
los directivos, entrar en cierto detalle de las
previsiones futuras y saber cuestionarlas
anticipando desviaciones. El trabajo no es
facil y para poder hacerlo bien los conseje-
ros tienen que conocer a fondo el negocio
y tener cierta preparacion para afrontar esta
tarea. Al hacerlo, puede aparecer cierta ten-
sion entre el Consejo y los directivos que el
Presidente debe saber controlar antes de
que se produzcan situaciones no deseadas.

Aqui también algunas reglas simples pue-
den servir para hacer un diagndstico rapi-
do. Por ejemplo, si una empresa renuncia
a hacer ampliaciones de capital y mantiene
su relacién entre deuda y recursos propios,
el crecimiento méximo que podrd financiar
serd, en porcentaje, igual a la rentabilidad
de sus recursos propios. Este crecimiento
maximo se consigue sin repartir dividendos;
los dividendos lo reducen en la misma pro-
porcion que guardan con los beneficios.
Esta regla permite llegar a conclusiones im-
portantes sin tener que entrar en el detalle
de los nimeros.?

La empresa OMSA, por ejemplo, crecio
en el periodo 1990-99 un 9% anual, por
lo que para autofinanciarse necesitaba te-
ner como minimo una rentabilidad de los
recursos propios también del 9%. En la
primera mitad de este periodo su rentabili-
dad fue del 17%, por lo que pudo finan-
ciar muy bien este crecimiento y pagar ade-
més dividendos. En la segunda mitad su
rentabilidad cayé hasta el 8%, con lo que
la financiacion de su crecimiento aln era
posible, sin repartir dividendos, pues tenia
capacidad de endeudamiento disponible
para salvar la diferencia entre el 9 y el 8%.
Sin embargo, sus socios financieros exigie-
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ron el reparto de todos los beneficios, por
lo que la empresa empez6 a tener tensio-
nes financieras que intentd resolver estiran-
do el crédito de proveedores todo lo que
pudo, al tiempo que su solvencia se dete-
rioraba hasta que fue absorbida por Cam-
pofrio cuando su situacion financiera se
empezaba a poner dificil. OMSA era una
empresa financieramente viable sin repartir
dividendos, pero al hacerlo se acercaba cada
vez més una situacion sin salida.®

Como en el caso OMSA muchas empre-
sas, que no contemplan hacer ampliacio-
nes de capital, tampoco estan en situacion
de repartir beneficios y mantener su creci-
miento. Resolver esta situacion requiere
decisiones dificiles que estdn més alla de
meras consideraciones financieras. Las finan-
zas pueden decir si hay recursos para fi-
nanciar el crecimiento, pero dicen poco
sobre la conveniencia de crecer o no, que
se tiene que enjuiciar desde una perspecti-
va mas amplia. Las decisiones importantes
de inversion no son financieras; surgen de
iniciativas y se toman sobretodo con crite-
rios de coherencia con los objetivos de la
empresa y su negocio. En mi trabajo en
empresas he participado en muchas deci-
siones de inversidn, incluyendo tomas de
participaciones y compras de empresas, y
las medidas de rentabilidad financiera que
se suelen recomendar nunca fueron prio-
ritarias para decidir.

Si las posibilidades de la empresa no dan
para financiar un crecimiento que se consi-
dera necesario, es el momento de empezar a
pensar con antelacion suficiente en amplia-
ciones de capital, e incluso en la posibilidad
de abrir la empresa a nuevos accionistas.

4. {Hay que buscar nuevos accionistas?

El planteamiento de este problema es muy
distinto si se trata de una empresa peque-
fia o de una que cotice en bolsa, donde
los cambios de accionistas se producen
continuamente. Cada vez hay mas empre-
sas que cotizan en bolsa que tienen un
departamento de relaciones con el inver-
sor, que se ocupa de los inversores institu-
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cionales, en su mayoria extranjeros, que lle-
gan a tener un 40% de las acciones de las
empresas espafiolas. Estos accionistas se
mueven solo por criterios financieros y sue-
len ser muy volatiles. Por el contrario, las
familias son inversores mucho més esta-
bles, que tienen un 28% de las acciones
de la bolsa espafiola.

En las empresas que no tienen acceso a
los mercados de capitales la incorporacién
de nuevos accionistas es mas compleja, ya
que suele suponer cambios importantes en
su configuracién institucional. Con frecuen-
cia aparece esta necesidad sin que la em-
presa lo haya previsto con antelacion sufi-
ciente para poder prepararse. La prepara-
cidén supone como minimo auditar la em-
presa regularmente y, en muchas empre-
sas familiares, separar el patrimonio de la
empresa del patrimonio familiar. En estas
empresas, antes de elegir a un nuevo socio
hay que ponderar bien lo que se podria
llamar el coste oculto del dinero de los de-
mds, y estar seguro de que la convivencia
serd comoda o por lo menos viable. Los
objetivos de los socios financieros, por ejem-
plo, chocan casi siempre con los de los
socios gestores y los conflictos son frecuen-
tes. Hay que elegir el momento adecuado,
no sélo anticipando las necesidades de fi-
nanciacion, sino también el momento pro-
picio en la vida de la empresa; sin esperar
demasiado. Un especialista, refiriéndose a
las empresas familiares, ha dicho: Cuando
llega la 42 generacion es la guerra. Es més
facil vender bien la participacion de una
empresa cuando no hay problemas entre
accionistas, se tiene un buen negocio y los
gestores son competentes.

|. DGI-103- Caso Inversor Ediciones, S. L. escrito
por Enrique Moreno Lagru y José Luis Lucas
Tomas, ofrece més informacion. (Instituto 1. San
Telmo).

2. Una discusién mas completa de estas relaciones
se puede ver en la nota técnica del IESE del
profesor Juan Palacios, FN-101, Politicas financieras
y crecimiento de la empresa.

3. Datos basados en el DGI- 96 -Caso OMSA
Alimentacion, S.A. escrito por José Luis Lucas.
(Instituto I. San Telmo).
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Finalmente, hay que saber cuando ha lle-
gado el momento de vender la empresa y
hacerlo. Rafael Rubio, del ya se ha hablado
antes, supo que habia llegado este momen-
to cuando acepto la oferta de compra que
le hizo el Grupo Correo. Vendié en el mejor
momento una buena empresa con futuro,
pero que necesitaba unos socios con més
recursos. Muchos dejan pasar el mejor
momento sin darse cuenta, y la decision es
especialmente dificil para los fundadores de
la empresa. Rafael Rubio, en cambio, expli-
caba asf su decision: Nunca hay que impe-
dir el desarrollo de la propia empresa, aun-
que sea a costa de perder el control accio-
narial. Hay que observar la empresa, mi-
rar el futuro y reconocer que, como a los
hijos, llega un momento que no se les
puede mantener a la fuerza presos en casa.
Hoy es accionista minoritario de la empresa
que fundd, y ve como su proyecto prospe-
ray crece cada dfa.

ALGUNAS IDEAS PARA EMPEZAR A
TRABAIJAR EN ESTAS TAREAS

La mayoria de los consejos no se ocupa
activamente de las tareas que se han des-
crito en el apartado anterior. Cambiar esta
situacién es dificil; muchas veces, por ejem-
plo, la configuracién institucional bloquea
este cambio en las empresas. Hay consejos
que eligen a su consejero delegado pero
también hay consejeros delegados que eli-
gen a su Consejo, y en estas empresas no
se puede esperar que el Consejo avance
en esta direccion. En las empresas en las
que el Consejoy la direccion estan diferen-
ciados, el avance es posible pero no fécil,
ya que siempre se debe esperar resistencia
alos cambios. A continuacion se dan algu-
nas ideas que pueden ayudar a avanzar
en este sentido.

1. La responsabilidad de acometer estos
cambios es del Presidente del Consejo que
debe estar convencido de su conveniencia
y anticipar las dificultades que encontrara.
Antes de empezar tiene que conseguir el
apoyo del Consejo y el compromiso del
primer directivo. El proyecto fracasard si no
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estd en buena sintonia con este ultimo.

2. Los cambios més importantes son de
actitud y de comportamiento. Se suele creer
que el Consejo tiene tareas y funciones y
que los consejeros son fundamentalmente
asesores que solo actlian en momentos
de crisis. Se trata de empezar a pensar que
el Consejo tiene también objetivos, y que
ha de trabajar para anticipar las situaciones
de crisis y evitarlas. Esto supone més traba-
joy responsabilidad para los consejeros, y
llegar incluso a hacer una valoracién formal
de su trabajo anualmente. El primer directi-
VO Y su equipo deben prepararse para un
mayor control del Consejo, y éste debe tra-
bajar sin asumir la tarea propia de los di-
rectivos, cumpliendo su papel sin caeren la
micro-gestion. El Presidente debe velar para
que la relacion entre el Consejo y los direc-
tivos, aunque a veces se tense un poco,
nunca se rompa.

3. En empresas de cierta dimension es-
tas tareas se pueden encomendar a dos
comisiones del Consejo: la de los estados
contables a la de auditoriay el resto ala de
finanzas. La comision de auditoria empieza
a ser comuin en nuestras mayores empre-
sas pero no asf la de finanzas. Para redac-
tar los objetivos y forma de operar de estas
comisiones, el Presidente debe designar a
un equipo de trabajo del que deben for-
mar parte, ademas de consejeros, el primer
directivo y los directores contable y finan-
ciero. El Consejo debe aprobar las propues-
tas definitivas que deben dejar bien claro
quienes son los consejeros responsables
directos de este trabajo.

4. Es vital mejorar la informacién que re-
cibe el Consejo, y estas dos comisiones de-
ben trabajar para conseguirlo. John Smale,
que fue Presidente de General Motors y
CEO de Procter and Gamble, ha dicho que:
Los consejeros saben relativamente poco
aparte de lo que les cuentan sus directivos.
Los consejeros suelen recibir de éstos una
avalancha de informacion, casi siempre cui-
dadosamente preparada para evitar malas
noticias, y que no deja mucho tiempo para
hacer preguntas. Como decia otro Presi-

dente: El CEO quiere siempre convertir el
Consejo en un paseo triunfal. Hay que de-
cirle: “Mire, soy un persona ocupada. No
tengo tiempo para buenas noticias. Lo que
necesito es que me cuente las malas noti-
cias” Es como cuando Robert Duvall dice
en El Padrino: “Tengo que ir al aeropuerto.
Al Padrino le gusta enterarse de las malas
noticias inmediatamente.” Esto deberia es-
tar grabado con letras de oro en todas las
pdginas sobre buen gobierno.* Las comi-
siones deben identificar la informacion que
realmente es importante, concentrarse en
ella, y eliminar la que no lo es.

5. Los consejeros disponen normalmen-
te de muy poco tiempo para hacer sus ta-
reas. Por eso, el Presidente del Consejo debe
revisar cuidadosamente el orden del dia de
las reuniones del Consejo y de las comisio-
nes para que no se pierda el tiempo. Tam-
bién puede ser bueno convocar anualmente
a los consejeros a una reunién de trabajo
de duracion superior a un dia, para poder
entrar a fondo en temas importantes que
no se pueden tratar bien en las reuniones
habituales del Consejo.

6. Es conveniente que los consejeros que
sean responsables directos de estas tareas
desarrollen sefales de alerta que permitan
anticipar la aparicion de problemas, para
evitar enterarse de ellos cuando ya es de-
masiado tarde para resolverlos. También
conviene acudir directamente a alguna fuen-
te de informacién distinta de la del primer
directivo, pero siempre con el conocimiento
previo de éste.

7.Si el Consejo necesita ayuda de consul-
tores o especialistas para emprender estas
tareas debe usarlos, después de asegurar-
se de que lo que pueden aportar es Util y
relevante. En las empresas que tengan que
gestionar un patrimonio financiero, inmobi-
liario, o fondos de pensiones de los em-
pleados, es muy necesario contar con es-
pecialistas adecuados.

4.Ram Charan y Jerry Unseen.“Why Companies
Fail,” Fortune, 27 de mayo de 2002.





