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Igunas situaciones parece que se prolongan. Sin embargo, no pasan
muchos meses sin que estalle en cualquier parte del mundo un nuevo
escéandalo, sobre todo financiero (Parmalat entre los més recientes, pero
desde luego no es el lltimo; precedido por el de Cirio, y al que ya le ha
sucedido el de Finmatica). En nuestro mundo desmesurado, los
escandalos estén a la altura de esa misma desmesura. Oimos hablar de
miles de millones de délares o de euros, pero eso ya no extraia a nadie,
pues nos vamos acostumbrando. Sin embargo, habria que hacer algo. Se
ha «desregulado» sin medida, con el pretexto engainoso de acabar con
los monopolios y fomentar la competencia, en beneficio de los
consumidores y de la sociedad en general. Pero lo que se ha producido
ha sido todo lo contrario y ahora va a haber que regular lo desregulado,
con gran alegria de los politicos y otros legisladores. Pero, como todo
quedard encorsetado y regulado en pequeias parcelas, sin armonizacién
ni coordinacién, a la vuelta de la esquina nos esperan nuevos dolores de

cabeza.

;QUE ES LO QUE NO
FUNCIONA?

Si tomamos el ejemplo de Enron, nos encontra-
mos con la sintesis de todos los errores, por no
decir abusos, que han caracterizado a la mayoria
de los negocios. Sin entrar en mayor detalle, en-
contramos:

- una odisea de duracién relativamente larga,
pues se desarrolla entre 1985 y 2001. En
comparacion con ésta, otras aventuras del
mismo género han sido mucho mds rdpidas,
como la de Vivendi Universal;

- directivos de ambicién desmesurada que han
actuado sin ningtn escrdpulo. Para conven-

cerse de ello, basta con echar una ojeada a
sus remuneraciones. Como ejemplo, una co-
laboradora de alto nivel de Enron que ha lle-
vado sus asuntos de manera absolutamente
catastréfica y ha hecho perder fortunas al
Grupo, fue recompensada con un cheque de
65 millones de euros. Conviene saber que su
sueldo anual era de 580.000 euros, ademas
de que todos sus gastos de representacion y
viajes estaban pagados con una liberalidad
fastuosa;

el culto a la mentira elevado a la categoria
de arte. ;Como anestesiar a los consejeros
independientes? Nada mds sencillo: basta
con dinamitar sus titulos y tareas mds im-
portantes, haciéndoles presidir comités de
auditoria, financieros u otros a tal ritmo
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que ninguno de ellos tenga tiempo de pro-
fundizar en ninguna cuestion. Para rizar el
rizo, se les pasea en avidn privado y se les
encierra en hoteles de superlujo y sus emo-
lumentos estdn a la misma altura. Como
nunca, o casi nunca, se les sustituye, ningu-
na nueva mirada puede asombrarse de lo
que ya no asombra a nadie. Por qué asom-
brarse, puesto que todos lo pasan tan bien
juntos, desde hace tanto tiempo. Ademads,
como hemos dicho antes, todos tienen rela-
ciones, mds o menos, con la empresa en la
que trabajan todos los dfas, bien un orga-
nismo de control o financiero. Y para que
todo eso dure, lo mejor es no hacer muchas
preguntas;

un lobby politico especialmente bien organi-
zado, donde descubrimos toda una estrategia
«a la americanay, es decir, con buenos fon-
dos, por supuesto, al candidato bien elegido
y garantia de una reciprocidad casi automati-
ca de sus buenas ideas fiscales o legales. El
candidato elegido no era otro que George W.
Bush, que en cuanto pudo, mostré la adecua-
da reciprocidad;

el personal sometido a una presién cons-
tante. No estd demasiado mal pagado, pe-
ro muy lejos de los sueldos de los directi-
vos y mandos superiores. El personal se
deja la piel pensando que estd trabajando
en la mejor empresa del mundo vy, quiza,
la mds rentable. Estd tan convencido que
se olvida de pedir que le paguen sus ho-
ras extraordinarias. Las aportaciones al
plan de pensiones se capitalizan en plan
401(k) v, sin pensarlo demasiado, aprove-
cha todas las «stock options». Las acciones
suben como la espuma y... j«voilay, todos
ricos!;

el valor de la accién se dispara en 2000 lle-
gando casi a 75 euros, pero en octubre de
2001 sélo valfa 25 euros. El personal empie-
za a escamarse y querria desprenderse de
sus acciones, ligadas al plan de pensiones.
Cansados, se les anuncia el cambio de ad-
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ministrador del plan de reestructuracion, lo
que bloquea la venta de sus titulos durante
todo un mes y entonces se dan cuenta del
desastre. El 6 de noviembre, la accién haja
de 8 euros para llegar a fin de mes a 50
céntimos, por decir algo. Al final de la tor-
menta, la direccién habia asegurado al po-
bre personal que la empresa era sélida, pe-
ro al mismo tiempo sus directivos habian
vendido ya miles de acciones, saliéndose
justo a tiempo de un lio considerable;

como por ejemplo de mala gestion, recorde-
mos el enorme problema de los cortes de
suministro eléctrico en toda California en
2001. Esos cortes no son, como se dijo, de-
bidos Unicamente a la antigiiedad de la
red, sino sobre todo a maniobras fraudulen-
tas para hacer entrar dinero facil en la em-
presa suministradora, Enron. Ella fue la
que organizd todo el lio... en su propio be-
neficio.

;DONDE ESTA

LA GERENCIA
DE RIESGOS?

La Gerencia de Riesgos, al menos en su for-
ma tradicional, estd bien estructurada con re-
lacién a las empresas en general, sobre todo
en el campo financiero. Siempre, o casi siem-
pre, hay algun perro de presa listo para inter-
Venir;

los consejeros independientes tienen un pa-
pel de vigilancia. En principio son personas
competentes que ejercen ese papel también
en otros campos. Ya hemos dicho antes que
se dejaron engatusar sin gran preocupacion
y que hicieron dejacion de sus funciones;

la auditoria interna, que ejerce el control
desde el interior. Pues bien, o no existia so-
bre el papel o la anestesiaron. También pu-



diera ser que el maquiavelismo con el que se
montaron los trucos financieros, a través de
filiales y filiales de las filiales, la convirtié de
hecho en un organismo ciego. Sin embargo,
durante la investigaciéon sobre los medios de
disfrazar las mds importantes deudas ocul-
tas, un miembro del personal descubrié el
pastel y se lo comunicé al Presidente, que se
hizo de nuevas. jEs que no conocia los teje-
manejes y su magnitud, o se hizo el tonto?
Quién sabe;

los abogado asesores estan ahf para que les
echen la culpa de todo. También tienen la
mision de vigilar el cumplimiento de las le-
yes y de guiar a la empresa a través de
cualquier ingenierfa juridica que le pueda
favorecer. A ellos se dirigié el presidente
para plantearles las sospechas que le habi-
an comunicado. Su respuesta no pudo ser
mas clara: no hay nada que temer, todo es
perfectamente legal. ;O fue la inconscien-
cia, 0 quizd el miedo de matar la gallina de
los huevos de oro?;

también el poder politico tiene la obliga-
cién de vigilar al mundo financiero. Sélo
que muchos altos cargos del equipo de la
Casa Blanca, con el Presidente a la cabe-
za, tenfan buenas razones para favorecer
a Enron y no se preocuparon de cumplir
esa obligacion. Las donaciones electorales
bien merecen que se haga un poco la vista
gorda;

los bancos no tienen por costumbre lanzar
sus créditos a la cabeza de sus clientes.
Estudian las solicitudes y muchas veces se
les considera demasiado prudentes: son
los profesionales de las finanzas pero todo
Wal Street se quedd asombrado de los re-
sultados de Enron y el optimismo es conta-
gioso. Todo ello se pagard sin duda muy
caro, pero el mal ya estd hecho. Ningun
banco habfa tenido la cabeza suficiente-
mente fria como para darse cuenta de algo
que debia haber resultado absolutamente
evidente;

- las agencias de clasificacion: sus analistas

son los personajes mds temidos, pues pue-
den montar o desmontar cualquier imperio
financiero. Sus evaluaciones de Enron eran
tan buenas que los inversores instituciona-
les no dudaron en adquirir hasta el 60 por
100 de sus acciones (;no serd que la eva-
luacién favorable de los analistas se debie-
ra a la alta calidad de los inversores?). Un
banco de negocios, Goldman Sachs, dice
so6lo dos meses antes de que se descubriera
el pastel, que sigue siendo «still the best of
the besty. Por tanto, todos los protagonistas
han hecho de hipnotizadores los unos de
los otros;

afortunadamente, queda un tultimo recurso:
los auditores. La firma Arthur Andersen no
pasa por ser de aficionados y probablemen-
te es la que va a dar las explicaciones que
hacen falta para demostrar que las cosas se
desarrollan correctamente. El equipo que
trabaja en Enron debe ser especialmente
bueno, pues en 1999 genera honorarios por
auditorfa y asesoramiento por valor de 38
millones de euros. Pero la auditoria ha con-
sistido sobre todo en camuflar los trucos de
los unos y los otros. Si no, jpor qué, duran-
te tantos dias, las destructoras de documen-
tos han hecho desaparecer toneladas de in-
formes sospechosos y por qué se han borra-
do ficheros de los ordenadores? Lo sabre-
mos algun dia, si la justicia consigue desen-
redar la madeja, pero tendrd que pasar mu-
cho tiempo. Y mucho mds si tenemos en
cuenta que los accionistas y los antiguos
empleados engafiados ya han emprendido
acciones legales por su cuenta y las deman-
das se iran acumulando;

curiosamente, Arthur Andersen ha sido de-
clarada culpable por haber solicitado la mo-
dificacion de un acta de una consulta juridi-
ca anterior. La justicia americana no bromea
con este tipo de cuestiones.
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;CUALES SON LAS
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CONSECUENCIAS A
CORTO Y LARGO
PLAZO?

El equipo de la Casa Blanca estd encantado
de haber podido desviar tan pronto las
principales cuestiones y preguntas hacia
los auditores. Han jugado bien su papel de
hacer de niebla artificial sobre todo lo de-
mads, mds que nada para ocultar los nume-
rosos lazos, pasados y presentes, con el
Poder. Al Poder nunca le ha gustado que se
sospeche de él;

eso si, se han aprobado rapidamente nume-
rosas leyes para obligar a los altos directivos
a responder personalmente de las cifras y
los resultados de su empresa. Ya no podran
decir que no sabfan nada;

se ha reglamentado la profesién de auditor,
prohibiéndoles en adelante ser consejeros de
las firmas que auditan y obligdndoles a tener
la mdxima independencia, garantizada por
todo tipo de procedimientos, uno de los cua-
les, y no el menor, serd el paso obligado por
un comité de auditoria;

en la tormenta ha desaparecido toda la orga-
nizacion Arthur Andersen con sus 85.000 so-
cios, fagocitada en parte por los otros Cuatro
Grandes que quedaban tras la desaparicion
del quinto;

la gente de la calle sigue preguntdndose
qué medios hay para poner un poco de sen-
tido comun en la remuneracion de los direc-
tivos. En el caso de Enron, se han embolsa-
do millones de ddlares mientras que el per-
sonal perdia todo, incluso pensiones. ;Cémo
aceptar que una sola persona, responsable
en parte del desastre, haya podido ganar en-
tre 1996 y 1998 mds de 21 millones de
euros, incluidas las bonificaciones? En com-
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paracion, la liquidacion de 10 millones de
euros era mds modesta pero la rechazd para
poder regularizar otras compensaciones, si
fuera necesario;

— a partir de diciembre de 2001, Enron se aco-

gi6 a la proteccién de la ley de quiebra, de-
jando varios agujeros de centenares de millo-
nes de euros.

;COMO ENCAJAR

TODAS ESTAS
CUESTIONES EN LAS
POLITICAS DE BUEN
GOBIERNO
CORPORATIVO?

Lo primero, hacer que los altos directivos se
den cuenta de que es a ellos a quienes co-
rresponde desarrollar las buenas practicas,
dar ejemplo, y sobre todo promover y poner
en marcha una cultura;

después, que acepten informarse y formarse
en Gerencia de Riesgos. Es algo totalmente
distinto de preocuparse Unicamente por la
composicion del Consejo, del niimero de con-
sejeros «independientesy y de los conflictos
de intereses siempre posibles. De estos te-
mas hablaremos a continuacion.

LA GERENCIA

DE RIESGOS
A LA MANERA DE..

Desde hace algtn tiempo, las consultoras es-
pecializadas han profundizado en esta cues-



tién, en beneficio de sus clientes. Han ofreci-
do algunos medios para mejorar la reticencia
de las empresas ante el Buen Gobierno
Corporativo:

- confianza, honradez y competencia son las
cualidades bdsicas en las que se fijan las
autoridades, el personal y los clientes. Ha
resultado tan evidente que, ante cada ca-
tastrofe, se preguntan cémo ha podido ocu-
rrir. Esas cualidades se consideran inhe-
rentes a cualquier organizacién mediana-
mente seria. He aqui un primer terreno a
desbrozar;

- con el tiempo, se han ido desarrollando
practicas de ingenieria fiscal (cdmo traspa-
sar las redes fiscales) e ingenieria social
(cémo aprovechar al méximo todos los tru-
cos posibles en materia de contratacion,
seguridad social o pensiones). Todo se des-
arrolla en una zona umbria, poco propicia
a la transparencia y que poco a poco va
impidiendo distinguir lo bueno de lo me-
nos bueno. De hecho, el problema se con-
vierte en ético sin que nos demos cuenta,
pues no se puede vivir siempre en el mar-
gen de la ilegalidad sin perder parte de la
integridad. Este seria un segundo terreno
de estudio;

- nobleza obliga: si la empresa o la organiza-
cién prosperan, es sobre todo en funcion de
una fama que a su vez contribuye a difundir
una buena imagen. La prueba en contrario
viene de todas las desdichas que se pueden
derivar de una pérdida de esa imagen y esa
fama, incluso de un simple rumor. Que ese
rumor sea verdadero o falso, no cambia prac-
ticamente nada respecto a las desgracias que
provoca. En realidad, es el consumidor o el
usuario el que, en ultimo término, otorga o
retira su confianza. Este serfa el tercer punto
de reflexion.

n andlisis un poco mds profundo exige
mds coraje y perseverancia, pero ja quién
pedir ayuda?

LA APORTACION
DE LOS «TEORICOS
DEL RIESGO»

Algunos tedricos, sobre todo franceses, han in-
vestigado en todas las direcciones que suponian
cualquier riesgo para una organizaciéon o empre-
sa. Sus estudios son excepcionalmente agudos y
ademds muy voluminosos. Por eso vamos a ex-
traer de ellos simplemente una tabla de riesgos
que acechan a la empresa, con los que obtendre-
mos una especie de termdmetro de la crisis que
indicara dénde hay que actuar:

- Cuatro consideraciones pertenecen al campo
cultural. La primera consiste en la intima
conviccion de que nada se pierde con espe-
rar; ;por qué preocuparse por algo que no
existe?;

- la segunda procede de la propensién a sim-
plificar demasiado y, por consiguiente, a no
ver que la realidad es compleja. Este tipo de
aversion es mds corriente de lo que creemos;

- las cuatro ultimas son exclusivamente de di-
reccion; la primera consiste en no guardar
datos permite adquirir la experiencia necesa-
ria, Unica manera de corregir los errores;

- a continuacién, ninguna metodologia de
Gerencia de Riesgos;

- relacionado con lo anterior, falta de forma-
cién del personal dedicado a la Gerencia de
Riesgos y a la seguridad en general. Si se
asimila la Gerencia de Riesgos simple y ex-
clusivamente a la gestion de los seguros, ve-
remos que asi no podemos ir muy lejos;

- por ultimo, no prepararse para el caso de
que algo vaya mal; los planes de superviven-
cia y la gestion de las crisis forman parte de
ello.

Para los tedricos del riesgo, la existencia de s6-
lo tres o cuatro de los fallos anteriormente descri-
tos es razén suficiente para poder decir que la or-
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ganizacion estd en crisis y que se aproxima una
catéstrofe. Algunos de los protagonistas son cons-
cientes del o de los problemas, pero se les consi-
dera «desviadosy o «disidentes» y no se tiene en
cuenta lo que dicen. A menudo, se los neutraliza
rapidamente o se los expulsa, lo que no impide
que se produzca lo que ellos habian previsto.

;COMO ACTUAR
0 REACCIONAR?

No es muy complicado, siempre que se aborde
el problema con humildad y aceptando que hay
que cambiar de mentalidad. Esto es cierto sobre
todo en los temas que hemos considerado ante-
riormente como culturales:

- reconocer que la espera puede ser peligrosa,
admitir que el tejido empresarial es muy
complejo, fomentar y promover la verdadera
comunicacién entre todos los protagonistas,
sea cual sea su rango jerdrquico, y hacerlo
de manera que se tenga mas en cuenta el
mundo exterior. No son tareas insuperables,
pero hace falta alguien que las dirija, y ah{
es donde el poder debe permitir y fomentar
el cambio.

- la organizacién, sobre todo la «mega-organi-
zaciény, es muy compleja. Como ya se hacia
antes de la crisis de las sociedades de audito-
ria, hay que admitir un dérgano especifico de
Gerencia de Riesgos no sometido a ninguna
otra entidad superior de la empresa. Es lo
mismo que para el bienestar en el trabajo:
hay que mantener abierto el acceso directo a
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la cabeza, con total independencia. Si no, eso
no sirve mas que para disponer de un siste-
ma que indefectiblemente serd cuestionado u
ocultado a la primera ocasion. Las nuevas re-
glas de Buen Gobierno Corporativo, que van
apareciendo poco a poco, sugieren ademads
crear un comité «multidisciplinario» dentro
de la empresa. También habra que crear el
puesto de CRO (Chief Risk Officer), capaz de
enfrentarse a los demds, por lo que mucho
mejor si él también es de rango superior.
Esta manera de proceder evita por s{ misma
la dilucién de responsabilidades, fuente de
numerosos problemas;

- la tarea directiva requiere tiempo y energfa.
El riesgo debe formar parte de la preocupa-
cion de la empresa y de sus dirigentes, pues
es el que permite avanzar, pero debe estar
integrado en la estrategia global. Por consi-
guiente, hay que tener bien presente lo que
no ha funcionado e instaurar una metodolo-
gfa para abordar el futuro. Todavia no hay su-
ficientes cursos de Gerencia de Riesgos co-
mo tales, pero si hay documentacién sufi-
ciente. De todas maneras, unos y otra deben
adaptarse a cada empresa y a su cultura es-
pecifica. No hay que olvidarse del personal
dedicado a estas tareas y, sobre todo, prepa-
rarse para lo peor, dotdndose de los mejores
mecanismos de resistencia posibles para ca-
da crisis importante.

los directivos y los politicos no quieren que

se repitan casos como el de Enron, hay que
ponerse a la tarea. Si los directivos no hacen na-
da, serd el legislador el que deba intervenir. ;Es
esto lo que queremos?

I a cuestion estd sobre la mesa y, por tanto, si





