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Prdélogo

Transformar, cambiar la forma en su origen etimoldgico, se refiere
al proceso de la alteracion de la apariencia, estructura o naturaleza
de algo.

Las empresas, a medida que creceny se desarrollan, necesitan de
continuas adaptaciones para-poder competir en mercados en cons-
tante cambio. La transformacion es un-viaje esencial para cualquier
organizacidn que aspire a ser sostenible.

Los consejos de administracion, determinantes del rumbo de las
empresas, deben contar con herramientas y procesos efectivos para
identificar los cambios que se producen en el entorno y sus posibles
efectos sobre la organizacion.

Este libro, Cémo transformar desde el Consejo, proporciona
herramientas y estrategias probadas para abordar los desafios que
se plantean a los consejos de administracion como auténticos pro-
tagonistas del impulso a la transformacion. Desde la ciberresiliencia
hasta la gestion de riesgos inherentes al capital intelectual, pasando
por la expansion internacional y el aprovechamiento de la inteli-
gencia artificial, Cémo transformar desde el Consejo cubre todos los
aspectos cruciales que las empresas deben considerar para asegurar
un crecimiento sostenido y sostenible.

El lector descubrira que no solo esté ante una guia practica, tam-
bién es una invitacion a embarcarse en un recorrido profundo y enri-
quecedor que fortalecera la esencia de su empresa desde su nucleo
de liderazgo.



A través de sus capitulos, descubriremos coémo implementar un
gobierno corporativo efectivo que vaya mas alla del mero cumpli-
miento legal, para alcanzar la gobernanza necesaria para impulsar
la organizacion.

El manual nos ofrece una vision teorica y practica, asi como casos
de éxito, lo que hace que sea una obra imprescindible para cualquier
consejo o empresario que se plantee el reto de transformacion de su
organizacion.

Ademas, Como transformar desde el Consejo se centra en el for-
talecimiento corporativo de empresas medianas y grandes no coti-
zadas, haciendo hincapié en las empresas familiares, por lo que se
separa de otros manuales que Unicamente se refieren a aquellas
que cotizan y que, por tanto, responden a requerimientos y nece-
sidades distintos.

Los diferentes capitulos ofrecen una vision global para la mejora
de la estrategia en cuanto a gestion de riesgos, expansion interna-
cional, formacion, transformacion digital, operaciones corporativas
o ciberresiliencia. Ademas, se aborda en detalle la importancia de
los criterios ESG, como creadores-de valory condicionantes de cual-
quier decision de los consejos de administracion.

Mario Alonso
Presidente de Auren



Introduccion

Como transformar
desde el Consejo

Cuando planteamos este libro, nuestro-objetivo era claro: ayudar a
transformar a las empresas mid cap no cotizadas, es decir, aquellas
medianas y grandes empresas con una facturacion anual superior
a 10 millones de euros.

Curiosamente, y a diferencia del mundo anglosajon, no existe
una definicion normativa sobre lo que es el upper middle market
espafiol. En el marco de esta publicacion, vemos este segmento
como la suma de las medianas empresas (unas 26 500 compafiias)
cuya facturacion oscila entre 10 y 50 millones y de muchas de las
grandes empresas espariolas.

;Por qué? Porque estdn en ese momento trascendental en toda
compafia en el que una ayuda a tiempo, una inspiracion adecuada,
le ayuda a dar el salto.

(,Como lo vamos a hacer? Cémo transformar desde el Consejo es
una invitacion a embarcarse en un viaje en el que no estaras solo.

A lo largo de los siguientes capitulos, descubriras estrategias y
enfoques probados en los temas esenciales de cualquier empresa
para que puedas situar tu empresa en el siguiente nivel y desde el
nucleo mismo de su liderazgo: el consejo de administracion.



Olvidate de un gobierno corporativo por imperativo legal y des-
cubre una hoja de ruta esencial para alcanzar una gobernanza efec-
tiva, desde la mirada del consejero y con una vocacion practica.

Asimismo, descubriras como cruzar fronteras para la expansion
internacional y a potenciar el foco en la IA desde el manejo pragma-
tico de la ciberresiliencia y el aprendizaje de la gestion de los riesgos
inherentes al capital intelectual, preparandote para los retos y opor-
tunidades del mafiana que ya estan aqui.

Ademas, las lecciones en la gestion de los riesgos y la sostenibi-
lidad desde las personas te dotaran de la perspectiva necesaria para
construir un negocio que no solo sobreviva, sino que prospere en el
dinamico entorno empresarial actual.

Arrancamos el libro planteando la transformacion de la empresa
desde las mejores practicas del gobierno corporativo. El capitulo «Con
GPS corporativo: cartografia para un gobierno empresarial efectivo»,
de Susana Quintas, te guiarg a través del proceso de despliegue de un
gobierno corporativo de calidad adaptado a la realidad de la empresa
no cotizada, que también tiene en cuenta los retos especificos que
afrontan las empresas familiares, las scale-ups o aquellas empresas
que pretenden dar sus primeros pasos hacia los entornos cotizados.

Entenderas cuando es el momento oportuno, aprenderas las cla-
ves précticas del funcionamiento de un consejo de administracion
efectivo y descubriras cul es la hoja de ruta mas adecuada para ti
en funcion del momento vital de tu empresa y como la oficina de
transformacion de gobierno corporativo puede ser esa herramienta
que te ayude a dar el salto a partir de un diagnostico inicial.

En «Formacion: palanca estratégica para el gobierno del capital
intelectual de la organizacion y de su consejo de administracion» de
Inmaculada Sanchez Ramos, descubriras un disruptivo modelo para
el gobierno del capital intelectual de la organizacion con un enfoque
de gestion de riesgos.

Actualmente, el conocimiento se ha convertido en la piedra
angular de las organizaciones: el capital intelectual de una organi-
zacion es, quiza, el activo mas estratégico de la misma. Por lo tanto,
es necesario que el consejo de administracion supervise de forma
exhaustiva y continua el estado de dicho capital intelectual.

Asimismo, en este capitulo descubriras la importancia de la
formacion continua para los consejeros. En concreto, nos hemos
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centrado en el cambio de mindset necesario para enfrentar los gran-
des desafios actuales, incluidos, entre otros, los asociados a los pro-
fundos retos tecnoldgicos, la ciberseguridad, la geoestrategia y el
nuevo corpus normativo del ambito ESG.

El tercer capitulo, «Cruzando fronteras: las claves para la expan-
sidn internacional de medianas empresas» de Joaquina Garrido-
Arroquia plantea un tema que siempre estd encima de la mesa de las
mid cap. Conoceras las claves que las empresas pueden emplear para
acceder con éxito a nuevos mercados globales: dar el salto interna-
cional como féormula de crecimiento es una gran oportunidad que
hay que gestionar con cuidado.

Joaquina comparte ejemplos reales y lecciones aprendidas de
empresas que han culminado con éxito este camino. Tres empre-
sarios nos ofrecen sus consejos desde su experiencia. A su lado,
aprenderas a comprender los mercados objetivo y a adaptarte a las
diferencias culturales y normativas de cada pais, preparandote para
enfrentar los desafios del mercado global.

El poder transformador de la inteligencia artificial se aborda en
el capitulo 4 «TraveslA digital: transformacion y creacion de valor
a través de la tecnologlA», en el que-Marga Garcia nos ofrece su
reflexion con una mirada general y pragmatica de la transforma-
cion digital en el contexto de las mid cap, dejando claro que la inte-
ligencia artificial empieza a ser una necesidad para seguir su senda
de crecimiento.

La autora explora la naturaleza de adoptar y fomentar iniciativas
de digitalizacion alargo plazo, alineadas con la estrategia de negocio,
impulsando no solo la eficiencia, sino también la creacion de valor e
incluso nuevos modelos de negocio. Esto subraya la importancia de
entender las capacidades de la tecnologlA, su impacto en la estrate-
gia de la compaiiia, qué retornos ofrece y qué riesgos conlleva.

Ademas, analiza los beneficios y los riesgos de la transformacion
del negocio a través de la tecnologlA, con un foco especifico en la
inteligencia artificial, y qué normativas y directivas le afectan.

Garcia destaca la importancia de las mejores practicas, la coopeti-
cionylacreacion de ecosistemas colaborativos para llevar abuen puerto
la transformacion del negocio a través de la tecnologlA. Asimismo,
guia al lector a través de marcos estratégicos y operativos para saber
cOdmo impulsar un cambio revolucionario sostenible desde el Consejo.
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Un libro sobre la transformacion desde el Consejo debe situar
el seguimiento de la ciberseguridad en primera linea. En «El
consejo de administracion, protagonista de la ciberresilienciay,
Manuel Monterrubio adopta un enfoque pragmatico y equili-
brado, teniendo en cuenta el impacto que la ciberseguridad esta
empezando a suponer para los consejos de administracion. Esto
es especialmente relevante en el contexto de la legislacidn reciente
de la UE para empresas financieras (DORA) y la directiva para
empresas de sectores criticos (NIS2) que han elevado los estanda-
res de exigencia en materia de ciberseguridad para compafiias de
todos los tamafios y sectores.

Este capitulo es una guia esencial para los consejos que deseen
liderar, con un entendimiento completo, la gestion del riesgo deri-
vado de las amenazas de ciberseguridad a nivel operativo y estraté-
gico. Monterrubio enfatiza la necesidad de reforzar la proteccion en
la era de la inteligencia artificial y delinea planes, politicas y procedi-
mientos para prevenir y reaccionar ante incidentes.

Con una orientacion clara hacia la proteccion real, el cumpli-
miento normativo y la optimizacion.de recursos, el autor propor-
ciona una ruta detallada para fortalecerla-prevencion y la resiliencia
operativa. El capitulo termina con un glosario de conceptos funda-
mentales que todo consejero debe conocer.

El sexto capitulo, «La gestion de riesgos: asegurando un cre-
cimiento sano» de'Patxi Barceld, ofrece una vision clara sobre
esta tematica central para el Consejo. Descubriras, desde la expe-
riencia del autor, que la gestidon de riesgos no es sino la existencia
de mecanismos que ayudan a mitigar los impactos de eventos no
deseados, pero que ocurren continuamente.

Nadie puede evitar que unos dias llueva y otros granice, pero
si podemos estar preparados para ello y evitar las consecuencias
mas graves. Veremos las herramientas clave a este respecto y como
el coste de su implantacion es muy bajo, incluso en empresas de
tamafio mas reducido, aportando un valor significativo en la super-
vivencia de las empresas.

Mas alla de la sostenibilidad medioambiental, hay que hablar de
la sostenibilidad humana: el séptimo capitulo, «El impacto transfor-
mador de la sostenibilidad social en 1a mediana empresa» de Myriam
Alcaide, te descubre el inmenso mundo de la sostenibilidad social.
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A través de sus palabras, descubrirds por qué la S de ESG es crucial
y como puede ser un auténtico creador de valor.

Alcaide profundiza sobre los beneficios de promover la soste-
nibilidad social en las empresas y como la salud de las comunida-
des debe situarse en el centro de este esfuerzo. Ademas, ofrece una
vision detallada de como las empresas pueden utilizar los planes de
igualdad como un instrumento a su favor.

Cierra el libro un capitulo que revisa un tema esencial para cual-
quier empresa no cotizada, especialmente para las familiares «Ope-
raciones corporativas: el dilema de crecer o vender». Amaya Aragon
nos hace un recorrido por los momentos decisivos con preguntas
que nos hacen pensar: jdeberia abordarse y acelerarse el crecimiento
mediante la adquisicidn o fusion con otras empresas del mercado?
(Deberia la empresa plantearse la posibilidad de vender parte o la
totalidad de sus negocios dando entrada en el capital a otros posibles
socios estratégicos?

Amaya nos facilita una guia practica para afrontar estos momen-
tos cruciales desde la perspectiva del Consejo. La autora analiza
como impulsar la empresa familiar hacia una nueva era con un ana-
lisis riguroso tanto de sus-pros y.contras,;.como de los factores finan-
cieros, estratégicos y familiares que afectan estas decisiones.
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Con GPS corporativo:
cartografia para un
gobierno empresarial
efectivo

Susana Quintas

Adoptar buenas practicas de gobierno corporativo
en'la empresa es asumir una liturgia moderna

de transparencia y ética que transforma buenos
negocios en empresas extraordinarias.

1. Descubriendo el gobierno corporativo

En el pasado, la relevancia de los mercados de valores impulsaba los
codigos de gobierno corporativo orientados a las empresas cotiza-
das; hoy, el auge del interés sobre la sostenibilidad de la empresa en
el largo plazo hace que, cada vez mas, un gobierno corporativo efec-
tivo se extienda a todo tipo de empresas no cotizadas.
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El propdsito de este capitulo es describir las ventajas que aporta,
ayudar a identificar el momento adecuado para su despliegue, des-
cribir cdmo se configura un gobierno corporativo efectivo y, final-
mente, facilitar una hoja de ruta para llevar a cabo el desarrollo e
implementacion de las mejores practicas de gobernanza adaptadas
a la realidad empresarial no cotizada, combinando, de esta manera,
lo mejor de los dos mundos.

¢Qué es el gobierno corporativo?

Es el conjunto de normas, principios y procedimientos que regulan
la estructura y el funcionamiento de los 6rganos de gobierno de una
empresa. Se articula en torno a cuatro ejes:

e Ladireccion estratégica, la formulacion de las politicas corpora-
tivasy las reglas que aplican en el proceso de toma de decisiones.

e La supervision de la primera linea directiva y la gestion de la
empresa.

e El cumplimiento normativo- que-garantiza que tanto la empresa
como sus profesionales cumplen con la normativa legal aplicable.

e Como nexo que regula las relaciones entre los directivos, los
accionistas y el consejo de administracion.

Las dos referencias mas destacadas en este ambito las tenemos en
la Ley de Sociedades de Capital y en el Codigo de Buen Gobierno
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), sin per-
juicio de otra normativa de obligado cumplimiento (como la Ley
22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas).

Aparece en un contexto de grandes escandalos corporativos con
el Informe Cadbury (Reino Unido, 1992), que marc un antes y un
después al poner sobre la mesa recomendaciones referidas al funcio-
namiento del Consejo, la necesidad de tener consejeros no ejecutivos
en numero suficiente e independientes o estandares de conducta e
informacion y controles, entre otros. A Espafia llega unos afios des-
pués, cuando se publica el Cddigo Olivencia (1998).

Desde entonces y hasta ahora, los cdigos de gobierno han evo-
lucionado para acompafar las diferentes necesidades de mercado.
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Principios y estandares de gobierno corporativo

En Espafia, el Codigo de Buen Gobierno Corporativo de las Socie-
dades Cotizadas' (CBGSC) consta de tres apartados que incluyen
25 principios, los cuales se detallan en 64 recomendaciones:

e Aspectos generales (recomendaciones 1 a 5): habla de directrices
generales sobre el funcionamiento y estructura del Consejo y la
junta general de accionistas en temas como transparencia y co-
municacion con el mercado.

e Junta general de accionistas (recomendaciones 6 a 11): aborda
su organizacion y funcionamiento.

* Consejo de administracion (recomendaciones 12 a 64): es el
bloque mas extenso.y trata sobre la_composicion, funciones y
responsabilidades del consejo de administracion, detallando su
modelo operativo.

¢A quién se aplica?

En Espafia, su implementacion en las sociedades cotizadas se realiza
de forma voluntaria 'y se basa en el enfoque de «cumplir o explicary,
es decir, la empresa debe cumplir con las recomendaciones y, en el
caso de no hacerlo, explicar la causa que lo justifica en su informe
anual de gobierno corporativo.

¢Como se cumplen estas recomendaciones
voluntarias en la practica??

A nivel agregado, el seguimiento es elevado, el 93.8 % de las socieda-
des cotizadas las sigue total o parcialmente, mejorando persistente-
mente cada afio.

A continuacion, enumeramos las recomendaciones que cumplen
todas las empresas:

e Recomendacion 12: el consejo de administracion debe buscar el
interés social, desempefiando sus funciones con unidad de pro-

posito e independencia de criterio.
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e Recomendacion 21: se debe evitar proponer la separacion de un
consejero independiente antes del término de su mandato, ex-
cepto si existe justa causa.

e Recomendacion 23: todos los consejeros deben expresar su opo-
sicion si creen que una propuesta es contraria al interés social.

e Recomendacion 28: si los consejeros tienen preocupaciones so-
bre propuestas que no se resuelven, estas deben registrarse en el
acta de la reunion.

e Recomendacion 43: la comision de auditoria tiene la facultad de
convocar a cualquier empleado o directivo.

e Recomendacion 49: la comision de nombramientos debe consul-
tar al presidente del consejo de administracion y al primer ejecu-
tivo, especialmente, cuando se trate de consejeros ejecutivos. Se
cuenta con la colaboracion de cualquier consejero para proponer
candidaturas para lasvacantes.

En el otro extremo, las menos seguidas tienen que ver con que
las sociedades de elevada capitalizacion desdoblen la CNRE en
dos: la comision de nombramientos yla de retribuciones (recomen-
dacion 48), y la relativa a que un porcentaje relevante de la remu-
neracion variable de los consejeros €jecutivos esté vinculado a la
entrega de acciones (recomendacion 61).

2. Si no eres una empresa cotizada,
é¢por qué deberia interesarte?

Respondiendo a la pregunta del titulo, sin duda para beneficiarte de
las indudables ventajas que aporta un gobierno corporativo eficaz y
que se apuntan a continuacion.

Impactos positivos de un gobierno
corporativo efectivo

e Confianza y reputacion. Es una palanca critica para la con-
fianza de los inversores, clientes y proveedores en la empresa y

18



para preservar la licencia social para operar. Segun el estudio La
reputacion en los consejos de administracion, casi el 90 % de los
consultados consideran que la reputacion es una variable clave
en la definicion de la estrategia, tanto a corto como a medio y
largo plazo.

La reputacion corporativa se consolida como prioridad estraté-
gica para las organizaciones® por su capacidad de generacion y
de proteccion del valor en la agenda empresarial.

Acceso a financiacion. Refuerza la credibilidad de la empresa
frente a terceros, como bancos, inversores y socios comerciales.

Gestion eficaz de riesgos. Mejora la calidad de la gestion de
los riesgos empresariales, de los clasicos y de los mas recientes
(ciberriesgo, geoestratégico, climatico, etc.).

«Previene y cura»: una buena gestion de los riesgos previene,
sin duda, los problemas que, cuando ocurren, tienen una gestion
mas eficaz.

Atraccion y retencion de talento.Un ambiente de trabajo trans-
parente y ético es mas-atractivo paralos empleados.

Sostenibilidad y crecimiento a largo plazo. Una empresa
con buena praxis de gobierno corporativo, a priori, cuenta con
procesos de toma de decisiones sdlidos.y estructurados que, en
condiciones normales, facilitan una toma de decisiones de mas
calidad, mayor capacidad de resistencia y reaccion en un contex-
to de permacrisis como en el que vivimos. Esto, a su vez, se com-
plementa con la vision a largo plazo que, en definitiva, redunda
en una mayor sostenibilidad de la empresa.

El as bajo la manga del upper middle market
espanol: como pasar de un consejo informativo
a uno eficaz

Las mid cap, especialmente las medianas empresas que estan a
punto de dar el salto a otro nivel y las empresas en el tramo bajo de
las grandes (aprox. 30-250 millones de facturacion), pueden aunar
complejidad en la gestion y ambicion de crecimiento empresarial y,
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por ello, son, sin duda, claras candidatas a beneficiarse de la aplica-
cion de una buena gobernanza corporativa.

Seglin la realidad de la experiencia, la cifra de 30 millones de
facturacion a menudo conlleva la necesidad de desplegar una gober-
nanza corporativa mas madura en el entorno del consejo de admi-
nistracion. En este punto, la gestion de la compaiiia experimenta
dificultades si todo sigue concentrado en el duefio/fundador.

En las empresas donde el gobierno corporativo atin no esta ple-
namente desarrollado, es comun encontrar un consejo de adminis-
tracion que funciona, sobre todo, como un 6rgano informativo. Las
sesiones de estos consejos suelen centrarse en escuchar las exposi-
ciones y explicaciones del consejero delegado o del director general,
junto con su equipo directivo.

En estos escenarios, el papel del Consejo se limita a escuchar
con una actitud mas bien reactiva, orientada a estar bien infor-
mados de lo que ocurre, pero sin asumir el liderazgo de los temas
propios del Consejo. Esta situacion refleja una etapa temprana en
la maduracién del gobierno corporativo, donde la funcion del Con-
sejo todavia no ha evolucionado hacia un rol mas activo y critico
—en el buen sentido—, esencial para-el buen funcionamiento y la
responsabilidad en la gestion de la empresa. A ser un buen conse-
jero también se aprende.

A pesar de que «nos acordamos de Santa Barbara cuando
lluevex, es decir, que la importancia de los consejos de administra-
cion sale a relucir cuando se produce un escandalo, la realidad es que
un consejo efectivo es una herramienta tremendamente potente para
preservar y aumentar el patrimonio de los accionistas.

(Para qué sirve un Consejo eficaz? Para detectar oportunida-
des, advertir riesgos, disefar estrategias, seleccionar al lider mas
apto para guiar la organizacion, entre otros aspectos igual de rele-
vantes. También da a los consejeros y a los duefios una opinion
critica sobre el desempefio y futuro del negocio, en el marco de la
supervision de la gestion. Asimismo, refuerza a aquellos conseje-
ros-directivos que estan inmersos en el dia a dia y a los que puede
costar més tener esa vision.

El reto estara en dejar atras los consejos informativos para evo-
lucionar hacia un consejo de administracion que favorezca el creci-
miento y un entorno propicio para que los desafios de la empresa

20



se detecten y anticipen internamente, a través del analisis y de la
reflexion de sus miembros.

La empresa familiar: ordenar la familia,
cprofesionalizar? la empresa

Al referirme a la empresa familiar a lo largo de este capitulo, me
refiero a aquellas compafiias cuya propiedad se mantiene, basi-
camente, en el seno de la familia, y esta participa en la gestion o
gobierno de la empresa, la cual no esta cotizada.

Ademas de los beneficios mas generales comentados anterior-
mente, para la empresa familiar una cultura de responsabilidad y
claridad es algo que puede ser especialmente valioso en un contexto
donde las relaciones personales y emocionales, a menudo, se entre-
lazan con las decisiones empresariales.

Es un paso hacia una gestion. mas madura. A través de practi-
cas como la creacion de un consejo de administracion con miem-
bros independientes, la implementacion de politicas de sucesion
claras y la adopcion de sistemas de control interno, se establecen
limites y estructuras que pueden prevenir los conflictos de interés y
asegurar la equidad entre los miembros de la familia y otras partes
interesadas.

Sin olvidar que, también, proporciona un sistema claro y solido
de supervision y rendicion de cuentas.

En la actualidad, existe una tendencia generalizada a avanzar
hacia organizaciones orientadas a los datos, lo que quiere decir
que las decisiones se toman basadas en informacion y fruto de las
conclusiones derivadas del analisis de dichos datos. También aqui
el gobierno corporativo puede ser de ayuda, protegiendo la toma
de decisiones sobre activos de la empresa, reforzando el compo-
nente aséptico y racional, alejado de preferencias personales o tra-
diciones familiares.

No se oculta al lector la importancia de este extremo en lo refe-
rente a la sostenibilidad a largo plazo de la empresay de la capacidad
de adaptacion a entornos de mercado en constante cambio.

La comunicacion también mejora: al tener politicas y procedi-
mientos claramente definidos, se reducen malentendidos y conflictos.
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El punto critico de las empresas familiares:
la sucesion

Finalmente, un gobierno corporativo efectivo siempre ayudara a
tener una sucesion planificada. Las empresas familiares se asoman
a la incertidumbre durante las transiciones generacionales y la suce-
sién mereceria tener su propio capitulo.

Asi, la gobernanza refuerza disponer de protocolos claros para
asegurar la supervivencia y el éxito de la empresa mas alla de sus
fundadores, conservando el legado familiar.

La encrucijada de roles

En las empresas familiares, la superposicion de roles entre direc-
tivos, duefios y consejeros -puede generar conflictos y desafios sig-
nificativos. Esta situacion, en ocasiones, deriva en problemas de
gobernanza, liderazgo y sucesion.

;,Cuando se produce? En el momento en el que una misma per-
sona asume multiples responsabilidades o tiene varios gorros como
directivo, duefio y consejero. Lavisién directiva prima el dia a diayla
ejecucion, la del consejero, la vision a largo plazo de la empresay la
de los accionistas, la remuneracion del capital y la creacion de valor.

No es extrafio pensar que esta concurrencia de roles con distin-
tos objetivos pueda acabar-afectando-la:toma de decisiones y sea
una fuente de conflictos, de manera que, a la postre, las decisiones
estratégicas pueden verse influenciadas por la dindmica familiar,
lo que no siempre va a asegurar decisiones 0ptimas para el con-
junto de la empresa.

No es un problema insuperable. Es posible establecer un equi-
librio entre los intereses familiares y los corporativos, ordenando
tanto la familia como la empresa.

Ordenar la familia: de la empresa familiar
a la familia emprendedora

La transicion generacional es un asunto determinante en la super-
vivencia de la compafiia. Solo un 50 % de las empresas familia-
res sobreviven a su fundador y menos del 30 % llega a la tercera
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generacion®. Curiosamente, esta mortandad tiene mas que ver con
motivos familiares que con econémicos.

Por tanto, las reflexiones expuestas en el apartado anterior son
de aplicacion también en el caso de las empresas familiares, aunque
estas tienen casuisticas propias que tratar para abordar una buena
gobernanza.

En 2022, escribi para La Voz de Galicia el articulo «Coémo evi-
tar la muerte por sucesion», del que he rescatado algunas ideas
para este apartado. Es necesario ordenar dos ambitos: la familia y
la empresa, pasando de una familia que posee una empresa a una
familia emprendedora.

No hay dos empresas familiares iguales, pero si hay un consenso
sobre lo que funciona para su gobierno: dos estructuras separadas y
comunicadas entre si por cauces establecidos.

El gobierno de 1a familia se apoya en tres pilares:

e El consejo de familia, que actuia como enlace entre la familia y
la empresa, transmitiendo valores y visiones, mientras supervisa la
disciplina y la transicion generacional, similar al consejo de
administracion.

e La asamblea familiar, recomendada para la tercera y cuarta ge-
neracion, es un espacio.para compartir ideas entre accionistas
familiares, comparable a la junta de accionistas.

e Elprotocolo familiar, que establece las normas de interaccion y
gestion de conflictos entre la familia y la empresa, asegurando
la continuidad y el control familiar de la compaiiia, funcionan-
do como su constitucion.

Con la vision de la familia clara y compartida, el siguiente paso es
ordenar la empresa para avanzar en el negocio.

Ordenar la empresa: la éprofesionalizacion?
COomo paso previo

Recientemente, en una jornada sobre gobierno corporativo donde se
debatia sobre los desafios y soluciones para el buen gobierno en la
empresa no cotizada, se tratd el concepto de profesionalizacion de
la empresa familiar.
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La queja por parte de lideres de exitosas empresas familiares era
que parecia que los que estaban, por ser de la familia, no eran pro-
fesionales, y no les faltaba razon: se hace un mal uso del término
profesionalizacion de la empresa familiar cuando maduracion puede
tener mucho mas sentido.

Por tanto, a la hora de hablar de ordenar la empresa, me inclino
por una alternativa mas adecuada como «fortalecimiento del
gobierno corporativo» o incluso «evolucion hacia un gobierno cor-
porativo maduro», enfatizando la adopcion de practicas de buen
gobierno y la formalizacion de procesos, capturando la idea de que
la empresa esta avanzando hacia una etapa mas desarrollada de su
ciclo de vida y requiere la adopcion de estructuras de gobernanza mas
solidas y sistematicas coherentes con un mayor nivel de complejidad,
desafios y ambiciones en la trayectoria de la empresa familiar.

Previamente a avanzar en un Consejo eficaz, se requiere una
base de partida robusta a nivel ejecutivo, por ejemplo, contar con
una estructura organizativa establecida, con roles y responsabilida-
des definidos, politicas y procedimientos claros y agiles a la hora de
operar, asi como con una robusta gestion financiera y de riesgos.

Segun un estudio de KPMG?®,;.«el 67-%-de las empresas familiares
espafiolas cuenta con un consejo de administracion, frente al 59 % a
nivel global».

Gobernanza conestilo para start-ups
y scale-ups

El ecosistema espafiol ha tenido un fuerte crecimiento en los ulti-
mos afios, rozando los 100 000 millones de euros. Las start-ups son
empresas de tamafio pequerio, tremendamente diferentes a lo que
pueda ser una pyme, ya que suelen ser empresas jovenes € innova-
doras que tratan de desarrollar un modelo de negocio viable, nor-
malmente de alta tecnologia y crecimiento rapido. Cuando ya ha
dado con dicho modeloy su foco pasa a ser el crecimiento, hablamos
entonces de una scale-up.

(Por qué necesitan buenas practicas de gobierno corporativo?
Por dos razones: la primera es proporcionar transparencia a los
inversores que estan financiando la compaiiia; la segunda razon
es incorporar profesionales al Consejo que aporten competencias
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de conocimiento que no siempre poseen los lideres internos y que
suelen estar mas asociadas a las clasicas financieras, control de
riesgo y gestion del talento, asi como experiencia en ecosistemas
de emprendimiento.

iListos para el escenario bursatil! El gobierno
corporativo que impulsa a las empresas
hacia la cotizacion

(,Qué mejor que las palabras de Cristina Bajo, vicesecretaria del Con-
sejo de Administracion de Bolsas y Mercados Espafioles (BME), el
operador de todos los mercados de valores y sistemas financieros de
nuestro pais, para visibilizar su importancia? «En ocasiones, el cum-
plimiento de las normas de gobierno corporativo es considerado como
una obligacion e, incluso, como una carga. Por el contrario, la trans-
parencia, que esta en el trasfondo-de los principios basicos del buen
gobierno corporativo, es una oportunidad para todo tipo de socieda-
des por cuanto las hace mas confiablesy, én consecuencia, mas atrac-
tivas para sus potenciales accionistas e-inversores. Es evidente que
asumir estos principios conlleva para las sociedades esfuerzos adicio-
nales, pero también promueve el establecimiento de procedimientos
internos que colaboran en la mejora de su gestion».

Cuando una empresa privada esta pensando en empezar a cotizar,
aunque la decision no esté tomada todavia, es un buen ejercicio comen-
zar a explorar la implantacion de estructuras de gobierno corporativo,
o practicar antes de salir a jugar. No solamente va a ser una exigencia si
finalmente sale a cotizar, sino que, cuando lo haga con un track record
de solida gobernanza, motivara una mayor confianza de los potenciales
inversores, lo que podria indicar mayores posibilidades de éxito en la
salida a bolsa, o para dar los primeros pasos en mercado a través del
BME Growth, conocido por ser el mercado para las pymes de BME.

El BME Growth esta dirigido a empresas de reducida capitaliza-
cion en busca de financiacion, liquidez y notoriedad. Actualmente,
cotizan mas de 130 empresas y la mayor parte (77 %) capitalizan en
un rango de entre 10y 250 millones de euros.

Existe también un proceso de premercado, el BME Scaleup,
que puede ser un primer escalon para tener en cuenta: dirigido,
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principalmente, a empresas en una fase de desarrollo temprano con
un modelo de negocio probado y escalable de cualquier sector. Segun
datos de BME, en Espaiia, se han identificado unas 450° pequefias
y medianas empresas de alto crecimiento como posibles candidatas.

Autorizado por la CNMV, es una etapa formativa y de networ-
king que prepara a las empresas para los mercados de valores con
costes ajustados, sin requerir difusion accionarial inicial. Implica un
aumento de transparencia y compromiso con la divulgacion finan-
ciera, apoyado por asesores registrados para cumplir los requisitos
de incorporacion.

Otro tipo de entidades que se podrian beneficiar

Las organizaciones sin 4nimo de lucro y fundaciones —para garan-
tizar que se gestionen de manera eficiente y ética—, las entidades
publicas en un ejercicio de transparencia y rendicion de cuentas, y
los fondos de inversion y empresas de capital privado por la respon-
sabilidad fiduciaria de los mismos.

Las barreras a la implantaciondel
gobierno corporativo

A pesar de sus indudables ventajas, el inicio de su despliegue en
empresas no cotizadas no siempre es facil. Las razones son variadas
y van desde no disponer de los recursos necesarios hasta que la falta
de una cultura corporativa alineada genere la falsa sensacion de que
las practicas de gobierno corporativo son procedimientos adminis-
trativos que reducen la agilidad de la compainiia.

No es infrecuente encontrar resistencia de algunos miembros de
la organizacion que prefieren mantener el statu quo o una cultura
empresarial alejada de las mejores practicas de gobierno.

Para combatir estas barreras hay tres acciones que pueden utili-
zarse: una buena comunicacion, una mejor formacion y transparen-
cia. Cabria afiadir un cuarto elemento: la paciencia y la resiliencia
del que quiere promover el cambio. Asi que, sobre todo, no hay que
rendirse cuando las cosas no salgan bien a la primera.

En resumen, el gobierno corporativo es relevante para cual-
quier tipo de organizacion que busque operar de manera efectiva,
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transparente y ética, y es especialmente critico en aquellas entidades
que manejan inversiones y recursos de terceros.

3. ¢Cuando es el momento adecuado?

Esta es una gran pregunta. El momento adecuado (maés alla de lo
que marque la regulacion) para crear un consejo de administracion
0 mejorar el gobierno corporativo para conseguir un Consejo ver-
daderamente efectivo puede variar segiin las circunstancias espe-
cificas de la empresa, pero generalmente se consideran algunos
factores clave, como los que se detallan a continuacion.

¢ Crecimiento y complejidad. Cuando la empresa crece y se vuel-
ve mas compleja, es Gtil tener un consejo de administracion para
proporcionar direccion estratégica y supervision. Si tuviésemos
que poner una referencia cuantitativa, una facturacion superior
a los 30 millones de euros ya apunta a una empresa con cierta
complejidad.

El crecimiento genera tensiones en la empresa familiar, espe-
cialmente, entre los miembros que no trabajan dentro y cuyo
interés se centra en los dividendos, frente a directivos miem-
bros de la familia; cuyo foco-estara-mas-en el desarrollo de la
compaiiia.

e Transicion generacional. En el caso de la empresa familiar, si la
empresa esta en proceso de transicion de una generacion a otra,
un Consejo puede ayudar a gestionar este cambio y asegurar la
continuidad del negocio.

La tercera generacion es, normalmente, la critica, por lo que va a
ser crucial llegar a ella con los deberes hechos. Se puede arrancar
el proceso en la segunda generacion, de manera que la incorpora-
cion de la tercera generacion sea una oportunidad para evolucio-
nar en la empresa familiar hacia un mayor nivel de maduracion
en la gestion.

e Gestion de conflictos. En casos donde existen conflictos inter-
nos o potenciales en la familia o entre los socios, un Consejo
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puede actuar como un mediador objetivo y ayudar en la toma de
decisiones equilibrada.

¢ Nivel de madurez de la compaiia. Las empresas tienen dife-
rentes necesidades a lo largo de su vida. En el momento en el que
la propiedad cada vez se diluye mas en la familia o se produce
una incorporacion significativa de profesionales ajenos a la mis-
ma, puede ser el momento de empezar a avanzar en la separacion
de las decisiones de negocio de las relaciones familiares.

* Financiacion de la start-up o scale-up. La creacion de un consejo
de administracion en una start-up generalmente tiene mas sen-
tido en torno a la etapa de financiacion Serie A o Serie B.

En la fase de la Serie A, la empresa ya genera ingresos, pero no
beneficios. En esta ronda de inversion se busca una cantidad
superior a la fase seed, entre 1y 5 millones de euros’, para con-
tratar talento, generar ingresos y perfilar la empresa para atraer
futuros inversores.

La incorporacion de los inversores al Consejo se enmarca en la
intencion de influir en la direccion-estratégica de la empresa y
proteger su inversion.

Con la Serie B, la empresa busca expandirse significativamente.
Un Consejo efectivo puede ofrecer experiencia en expansion de
mercados, desarrollo de infraestructura, gestion de recursos
humanos a gran escala y otras areas criticas para el crecimiento.
Para ello, se deben buscar consejeros que aporten habilidades
complementarias, experiencia relevante y una red de contactos
beneficiosa para la start-up. Ademas, puede proporcionar credi-
bilidad adicional a la empresa frente a futuros inversores y socios
estratégicos.

En el caso de futuras salidas a Bolsa, la creacion de un consejo de
administracion se debe realizar como minimo un afio antes de la
fecha de salida.

Existen otras dos circunstancias en las que puede ser interesante
crear un consejo de administracion, recurrir a la creacion de un con-
sejo asesor o0 la incorporacion de varios consejeros asesores:
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e Necesidad de experiencia externa. Si la empresa necesita ha-
bilidades y experiencias que no estan presentes en la familia, un
consejo asesor con miembros externos puede aportar nuevas
perspectivas y conocimientos.

¢ Planificacion estratégica. Se necesita refuerzo para ayudar en
la estrategia a largo plazo y en la toma de decisiones clave para el
futuro de la empresa.

Hay una pregunta que nos debemos plantear antes de dar un paso al
frente: ;esta la empresa en disposicion de aceptar supervision externa?
(Esta dispuesta a dedicarle el tiempo y la atencion que merece?

Si la respuesta es afirmativa, veamos como podriamos acom-
pasar el gobierno corporativo a las diferentes fases de madurez de
la compafiia.

Explorando el ciclolde, vida empresarial:
fases del gobierne_corperativo

Por supuesto, a medida que una empresa madura y crece, puede
atravesar diferentes fases en su proceso de implantacion del buen
gobierno corporativo. A continuacion, se describen algunas de estas
fases en funcion de la madurez de las empresas mid cap:

1. Fase inicial: sentar las bases. En esta etapa, la empresa esta en
la antesala de dar el salto y puede no haber prestado mucha aten-
cion al gobierno corporativo. Los elementos para tener en cuenta
incluyen:

e Constituir una estructura basica de gobierno: creando el
Consejo o, si ya existe, sumando a los fundadores y miem-
bros de la familia (en su caso) algunos ejecutivos clave. Es
conveniente, ademas, dotarse de un reglamento que defina
claramente las reglas del juego y es recomendable alinear
el papel del presidente y del secretario del Consejo al maximo
posible con el CBGSC.

e La estrategia es una responsabilidad indelegable y, en esta
etapa inicial, se deben formular o revisar los elementos clave

29



de esta: prop0sito, misidn, vision y valores. Seran el marco de
fondo del que partiran el resto de las iniciativas.

Impulsar el cédigo de conducta y politicas basicas que abor-
den aspectos éticos, medioambientales y de seguridad, ase-
gurando también el cumplimiento normativo.

Implantar la comision de auditoria.

2. Fase de crecimiento: reforzar la estructura. A medida que la
empresa crece, se requiere una mayor formalizacion de las préc-
ticas de gobierno corporativo para respaldar la expansion. En
esta etapa, las acciones que se deben tomar son:
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Mejorar la diversidad de experiencias del Consejo a través de
la incorporacion de consejeros externos. De ser posible,
deberian ser independientes con experiencia y conocimien-
tos especificos que complemente los que ya existen en el
Consejo.

Ampliar la estructura de-comisiones especializadas como,
por ejemplo, la de nombramientos y retribuciones para
disponer de comités especializados que aborden asuntos
clave y asesorar al Consgjo.

Mejorar la transparencia con informes de mayor calidad evi-
tando la muerte por PowerPoint.

Fortalecer el sistema de supervision de los riesgos empresa-
riales y el de conflictos de interés.

Fase de madurez: profesionalizacion del gobierno corpora-
tivo. En esta etapa, la empresa se ha consolidado y busca man-
tener un gobierno corporativo solido y profesional. Las acciones
clave en esta etapa son:

Las evaluaciones de la efectividad del Consejo y los comités re-
sultan imprescindibles, con planes de accion de mejora asocia-
dos a los resultados que muestren potencial de mejora.

La sucesion siempre es un reto relevante, toca establecer pla-
nes que aseguren una transicion sin problemas en la alta di-
reccion y el Consejo.



e Reforzar la formacion y capacitacion de consejeros, directi-
vos y empleados.

e Alinear lacompensacion de los directivos con el desempefio a
largo plazo y los objetivos estratégicos.

4. Fase de expansion internacional: desafios globales. En esta
etapa, la empresa se encontrara con otros retos, empezando por
una legislacion local en los nuevos paises que puede ser desco-
nocida para ella, la diversidad cultural del propio Consejo y, por
supuesto, la gestion de los riesgos inherentes a cualquier expansion.

Para un analisis mas exhaustivo, sugiero la lectura del capitulo
de Joaquina Garrido «Cruzando fronteras: las claves para la expan-
sidn internacional de medianas empresas».

4. El ABC del gobierno corporativo efectivo:
buenas practicas faciles de implementar

Es fundamental reconocer que una aplicacion directa y literal del
Codigo de Buen Gobierno a una empresa no cotizada puede dar
como resultado un enfoque inadecuado.

Para evitarlo, es mas acertado concebir el gobierno corporativo
para estas empresas como si fuera un bufé variado de opciones y la
eleccion de las que se adoptan debe basarse en lo que mejor se adecue
o resulte mas atractivo para la organizacion especifica. Esta flexibi-
lidad es clave para el éxito del gobierno corporativo de las empresas
no cotizadas.

Ademas, hay dos figuras muy relevantes para tener en cuenta:
el presidente, que es el responsable de este funcionamiento eficaz, y el
secretario, que apoya y facilita dicho funcionamiento.

Elementos clave de un gobierno
corporativo efectivo

Lo primero es una buena estructura de organizacion de las sesiones
que combine tres elementos: la frecuencia, la duracion de las reunio-
nesy la agenda.
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