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asada la tormenta de la
P “nueva economiad’ y de
la mala utilizacién que
algunos pocos, o quiza demasia
dos, para enriquecerse ilegal-
mente, han hecho del principio
de la “creacion de valor para el
accionista’ como norte y princi-
pa regidor de las acciones 'y es-
trategias de los directivos, parece
como s las aguas volvieran a su
cauce y lo ocurrido en los dlti-
mos seis 0 Siete afios en el mun-
do empresarial, en su actividad
de gestion o “management”, hu-
biese sido una nube que lo mis-
mo que aparecio puede tender a
desaparecer, con igua rapidez.

Evidentemente, este periodo ha
sido lo suficientemente amplio
como para que deje ago. Algin
poso tiene que quedar de todo lo
ocurrido y quizés en las empresas
de determinados sectores (teleco-
municacién, nuevas tecnologias,
etc.) el “poso” que haquedado ha
sido ciertamente importante. Pero
en otros sectores y en empresas
de tamafio medio y pequefio los
cambios no han sido tan violentos
y en muchas ocasiones puede de-
cirse que han sido espectadores,
quizas un poco incrédulos, de lo
que ocurriaen las grandes empre-
sas y sobre todo en los sectores
en |os que parecia existir una va
rita mégica que convertia en oro
las sdidas a Bolsa y las emisio-
nes de acciones de nuevas empre-
sas que solo ofrecian “futuro”.

Quizés no era ésta la burbuja
en la que pensaba Greenspan
cuando en los Ultimos afios no-
ventaaertd alos mercados de los
peligros de la exhuberancia, pero
ciertamente la evolucion de los
citados sectores econémicos, y de
otros mas 0 menos conexos, ha
sido la de una burbuja que engor-
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day engorda hasta explotar. Esta
evolucion, en sus aspectos de
fondo, me resulta familiar con
otras que se han producido en
tiempos pasados y me hace pen-
sar que la base que hace posible
creer en proyectos ilusorios, con
escaso fundamento financiero,
basados en hechos que no existen
actuamente pero que se daran,
“sin lugar a dudas’, en un futuro
més 0 menos préximo, como di-
go, esa base no es ni méas ni me-
nos que la de nuestra naturaleza
humana sin la cua no es posible
entender lo que ocurre en los
mercados financieros (Bolsas de
Valores). Quizés por esto Ultimo
sean fendmenos inevitables.

Asi pues, ¢volvemos a lo basi-
co? ¢volvemosalo rea? ¢aqui no
ha pasado nada? Pasar si que ha
pasado, y mucho. Y sigue pasan-
do porque las medidas que se han
empezado a tomar para atgjar los
males que se llevaban practicando
desde hacia unos cuantos afios y
que no se querian reconocer, No
han hecho més que empezar. Los
maesalos que merefiero se pue-
den resumir en: remuneraciones
astrondmicas puestas por los di-
rectivos a si mismos, contabilidad
trucada, cuando no manifiesta-
mente fraudulenta y opciones,
muchas opciones sobre acciones.

No obstante, mientras no cam-
bie e objetivo de la empresa en
un sistema de economia de mer-
cado libre (la maximizacion del
beneficio; aunque esto es tam-
bién discutible), lo que si es per-
manente y universal son las pau-
tas de gestion que hacen posible
el logro de dicho objetivo.

S € objetivo de la empresa es
maximizar e beneficio mediante
la mejor disposicion de recursos

materiales, técnicos, de capita y
humanos, tendremos que volver a
las tareas béasicas que permitan la
consecucién de esta meta con €
mayor éxito posible.

Para € directivo de la pequefia
y mediana empresa lo ocurrido
puede hacerle reflexionar sobre
como deben tomarse las decisio-
nes de importancia en su negocio.
En efecto, las decisiones criticas
en las que puedan verse involu-
crados € equilibrio financiero de
laempresa, su posicion en el mer-
cado, la realizacion de fuertes in-
versiones, etc., necesitan ser estu-
diadas y andizadas con criterios
profesionales y sobre bases soli-
das, contemplando la evolucion
futura de las variables clave con
estimaciones prudentes y fiables.

Todos sabemos que no es facil
generar € ansiado flujo de cgja
que hace posiblelavidadelaem-

presa, su desarrollo y e plantea-
miento de objetivos cadavez mas
ambiciosos. De la capacidad para
invertir sabiamente ese cash flow
€en proyectos que aporten un re-
torno de lainversion satisfactorio
depende € futuro de la empresa.
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