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[LOS consejos
fracturados,
que son’

Patologias del Consejo I)

En este articulo queremos profundizar
sobre los consejos fracturados, una de
las probleméaticas (“patologias®) que
en ocasiones sufren los consejos de
administracion y que hemos visto reflejada
con mayor o menor “sintomatologia” en
algunas situaciones de cierta actualidad
durante este 2022 en Espafia. Trataremos
de aproximarnos desde lo que la literatura
académica ha investigado, tratando de
incorporar a su vez una mirada corporativa
o divulgativa.

Las situaciones vividas en este ejercicio
en consejos de compafiias cotizadas como
Indra o Merlin Properties han puesto en
el centro del interés de la comunidad de
gobierno corporativo el fenémeno de los
consejos fracturados: como se llega a ellos,
cudl es el epicentro del problema, codmo los
consejos hacen frente a dicha fracturaciony
qué consecuencias, en Ultima instancia, tiene
la existencia de un consejo fracturado para
el gobierno corporativo y para la compafiia.

Una revisién de la literatura
sobre los consejos fracturados:
La gestion de la diversidad

La diversidad en los consejos de
administracion ha suscitado un gran interés
entre los investigadores en el dmbito del
gobierno corporativo. Dicho interés no solo
se circunscribe a la comunidad académica,
sino que muchos reguladores y supervisores,
apoyandose en los beneficios que genera
la incorporacion de capacidades y perfiles
diversos a los consejos de administracion,
han introducido diferentes dimensiones de la
diversidad al marco normativo y han lanzado
legislacidn, cédigos de buenas practicas y
guias de actuacion que impulsan el incremento
de los niveles de diversidad en el consejo.

Uno de los aspectos positivos que se atribuye
de la diversidad es que mejora la efectividad
del consejo y, por tanto, el rendimiento
empresarial. Son numerosos los estudios
que asocian la diversidad dentro del consejo
de administracion con mejores resultados
para la empresa (Ashbaugh-Skaife, Collins &
LaFond, 2006; Erhardt, Werbel & Shrader,
2003). Dos perspectivas predominantes
han estudiado la relacién entre diversidad
en el consejo y su rendimiento. Por un
lado, la teoria de la agencia nos dice que
la diversidad (principalmente entendida
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como la pluralidad entre consejeros independientes y
no independientes) permite que el consejo lleve a cabo
su funcién de supervision o control: alineando mejor
al management de la compafiia con los intereses de los
accionistas. Por otro lado, la teoria de la dependencia
de los recursos afiade que la diversidad (por ejemplo, de
experiencia, expertise o antigliedad) aumenta el pool de
recursos y capacidades (como, por ejemplo, conocimiento o
networking) y permite abordar, mejor preparados, cualquier
iniciativa, proyecto o decisién que el consejo vaya a afrontar.

Sin embargo, la investigacion académica identifica que la
diversidad exige esfuerzos adicionales en la gestién del
consejo y que, si no se aborda eficazmente, puede tener
un alto impacto en la dindmica y funcionamiento del propio
consejo. Para que un incremento de la diversidad en
el consejo conduzca a una mejor toma de decisiones, el
funcionamiento de este debe estar exento de conflictos,
o tener la capacidad de minimizarlos, y el consejo debe
actuar como un grupo cohesionado. La literatura sobre
comportamiento organizacional muestra que la diversidad
puede conducir a mayores conflictos internos, costes de
comunicacién y coordinacién mas altos y problemas a la
hora de llegar a acuerdos dentro del grupo (Bezrukova,
Jehn, Zanutto & Thatcher, 2009; Li & Hambrick, 2005).

Fig 1.: Consejos fracturados
Panel A: No hay fracturas

CONSEJERO 1 CONSEJERO 2
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Por ello, es muy importante considerar cémo se mide
la diversidad en un consejo de administracion. Medir la
diversidad de forma convencional considerando un solo
atributo por separado no permite captar correctamente el
grado de diferencias reales existentes entre los miembros de
un consejo de administracién. De acuerdo con la teoria de
las fallas (“Faultliine theory”, Lau & Murnighan, 1998) y su
aplicacion al dmbito del consejo (van Peteghem, Bruynseels
& Gaeremynck, 2018), un determinado nivel de diversidad
-no en exceso, pero tampoco en defecto- puede dar lugar ala
formacién de subgrupos.! Los subgrupos dentro del consejo
se forman a partir de ficticias “lineas de fallas” (traducido del
inglés “faultlines™), que tienen su origen en el alineamiento
de consejeros en base a similares caracteristicas entre ellos.
Por ejemplo, todos los expertos en finanzas son consejeros
independientes y con poca antigliedad en el consejo.

La Figura 1 muestra un ejemplo ilustrativo donde se puede
observar dos consejos distintos: en el Panel A no hay
fracturas y en el Panel B si. Ambos consejos son diversos,
pero mientras que en el consejo del Panel A los diferentes
atributos de diversidad se esparcen entre los cuatro
consejeros, en el consejo del Panel B estos atributos estdn
clusterizados (los consejeros que acaban de entrar en el
consejo son independientes y expertos en finanzas).

CONSEJERO 3 CONSEJERO 4

Independiente
No experto en finanzas
Con mucha antigliedad
Posee muchas acciones
En varios consejos No esté en otros consejos

Jubilado Jubilado

Hombre Muijer

Independiente
Experto en finanzas
Recién nombrado
Posee pocas acciones

Panel B: Hay fracturas

SUBGRUPO 1
CONSEJERO 1 CONSEJERO 2

Ejecutivo
Experto en finanzas
Con mucha antigtiedad
Posee pocas acciones

Ejecutivo
No experto en finanzas
Recién nombrado
Posee muchas acciones
No estd en otros consejos En varios consejos
No jubilado No jubilado
Hombre Mujer

SUBGRUPO 2

CONSEJERO 3 CONSEJERO 4

Independiente
Recién nombrado
Experto en finanzas
Posee pocas acciones
En varios consejos En varios consejos
Jubilado Jubilado
Muijer Muijer

Independiente
Recién nombrado
Experto en finanzas
Posee pocas acciones

Ejecutivo
Con mucha antigtiedad
No experto en finanzas
Posee muchas acciones

Ejecutivo
Con mucha antigliedad
No experto en finanzas
Posee muchas acciones
No estd en otros consejos
No jubilado
Hombre

No estd en otros consejos
No jubilado
Hombre

Nota. Figura adaptada del articulo “Beyond Diversity: A Tale of Faultlines and Frictions in the Board of Directors” (van Peteghem, Bruynseels & Gaeremynck, 2018).

" La relacion entre la diversidad y la formacién de subgrupos no es lineal. Si en un grupo existe poca diversidad, no hay suficientes caracteristicas diferentes
para que se originen subgrupos (“todos los miembros del grupo son muy similares™). Si en un grupo existe mucha diversidad, no hay suficientes caracteristicas
comunes para que se formen subgrupos (“todos los miembros del grupo son muy diferentes”). La formacién de subgrupos es mas probable en grupos de

moderada diversidad.
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Los consejos fracturados son resultado de dindmicas
(tensiones) de poder entre sus miembros que pueden
ser provocadas por motivos que van desde la orientacion
estratégica de la compafifa, los niveles de asuncion de riesgo,
la necesidad o dependencia de los niveles de dividendo vs.
el interés por capitalizar o invertir, las agendas paralelas, o
incluso el impacto que puede generar en intereses propios
las inversiones previstas o a considerar, entre otros. Cada
grupo tiene unas necesidades financieras o estratégicas
muy distintas y busca ganar poder para priorizar o imponer
su agenda. Las dindmicas previas a que la fractura de un
consejo se materialice, plenamente, incluyen intentos de
intermediacioén, busquedas de consensos o compatibilizacion
de agendas (o intereses particulares), que en la mayor
parte de las ocasiones fructifican y la potencial fractura
se detiene o diluye, pero que en otras ocasiones, que son
las que se transparentan y son conocidas por la comunidad,
la fractura se produce y los consejos de administracion y
las sociedades se enfrentan al proceso de cémo abordar
una situacion de tanto impacto.

El origen de estas fracturas y la consecuente creacion de
subgrupos pueden venir provocadas por una incorporacion
“natural” de miembros al consejo, a través de nuevos
nombramientos, siguiendo los procesos habituales
de renovacién de consejeros establecidos, pero no
considerando, como hemos visto y observan los estudios
académicos, que algunas caracteristicas coincidentes en los
nuevos consejeros con los preexistentes pueden contribuir
a la creacién de subgrupos internos. Asimismo, la entrada
de nuevos miembros puede deberse a una incorporacion
“artificial” o “forzada” motivada, entre otras razones, por los
procesos de fusion entre compaiiias o la entrada de nuevos
socios con derecho a nombrar consejeros dominicales. La
entrada de nuevos consejeros por cualquiera de las razones
anteriores puede cambiar los equilibrios de poder internos,
las alianzas, coaliciones y consensos internos alcanzados en
etapas anteriores. En el caso de procesos de renovacién del
consejo se aconseja que se produzcan de forma progresiva
y evitar la renovacion de bloques de consejeros en el mismo
momento (salvo necesidad). Cabe destacar que no todas
las fallas que dan lugar a subgrupos dentro del consejo
son de la misma naturaleza. La literatura ha tratado de
agregar las diferentes lineas de fallas o fracturas en dos
bloques (Shin & You, 2022): (i) fracturas asociadas a
caracteristicas demogréficas (como, por ejemplo, género,
raza, edad..) y (i) fracturas asociadas a lo que se denomina
“information-related faultlines”, relacionadas con otras
caracteristicas del consejero (como, por ejemplo, sus
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capacidades, conocimientos, vinculacién con grupos de
propiedad o puntos de vista/visién).

Una de las consecuencias de las fallas en los consejos y la
relativa formacion de subgrupos es que pueden afectar
negativamente a las dindmicas de grupo, dando lugar
a fricciones y obstaculizando los procesos de toma de
decisiones. La teoria de las fallas provee un marco tedrico
que permite analizar, a través de la formacion de subgrupos,
los efectos indirectos de la diversidad en el consejo. Tales
efectos sobre la dindmica y funcionamiento del propio
consejo pueden ser tremendamente dafinos, pues afectan
a aspectos basicos como su cohesidn, capacidad de gestion
de los conflictos, los modos de cooperacidn y comunicacion
entre miembros del grupo e, incluso, a su eficacia, pudiendo
llevar al propio consejo al bloqueo o inoperatividad extrema
con graves consecuencias para la compafifa.

A su vez, los consejos fracturados se asocian a resultados
negativos, como por ejemplo un menor desempefio financiero
(van Peteghem, Bruynseels & Gaeremynck, 2018). Ademas,
otras investigaciones han demostrado que un consejo
fracturado es una patologia del gobierno corporativo que
se encuentra con frecuencia muy relacionada con procesos
de cese del primer ejecutivo o CEO (Shin & You, 2022) o
con una mayor sensibilidad a la rotacion del CEO en base
al rendimiento de la compafiia (van Peteghem, Bruynseels
& Gaeremynck, 2018).

Las consecuencias son muy distintas dependiendo de la
situacién de cada compafiia. Por un lado, si la compafiia
disfruta de un buen momento en su orientacion estratégica
y de negocio o estd en una fase de claro crecimiento/
resultados, el coste de un consejo fracturado puede
asumirse a corto plazo, aunque en el largo plazo un
consejo fracturado en el tiempo es insostenible y acaban
trasladdndose sus efectos a la gestidn y al equipo directivo,
y en muchas ocasiones implica pérdida de talento. Por otro
lado, si la situacion de la compafiia es, desde un punto de
vista financiero, més delicada (mal resultado econémico/
financiero, endeudamiento elevado...), el coste de un consejo
fracturado puede ser determinante para la sostenibilidad del
proyecto. En esta situacién, se necesitan tomar decisiones
inmediatas y, (i) o bien por falta de acuerdo se colapsa el
consejo y se toman las decisiones a destiempo (i) o bien y
alternativamente se toman decisiones de calidad baja porque
se anteponen mas los intereses propios a los intereses de
la sociedad. Las implicaciones, como podemos anticipar
pueden ser criticas para la sostenibilidad.
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Una vez se han manifestado las situaciones de fractura,
el papel que debe jugar el presidente del consejo y, en
su caso, el consejero independiente coordinador, son
determinantes. La necesidad de busqueda de consensos
redobla la importancia de que desde la presidencia se
promueva, con un didlogo franco e individual en algunas
ocasiones, la articulaciéon de coaliciones transversales, la
busqueda activa de puntos de encuentro, el trabajar bien a
nivel individual los pre y post reuniones del consejo, buscar
en ambitos de su responsabilidad el apoyo de las comisiones
para avanzar y orientar el debate del consejo, e incluso
llegar a abordar la gestién (y potencialmente salida) de
“consejeros complejos” que puedan ser obstdculo para
recuperar unos minimos en el clima interno que permitan al
consejo poder seguir desempefiando su rol (Losada, 2021).
Sobre cémo cohesionar mejor los consejos para evitar o
reducir los riesgos de fracturas no hay férmulas escritas.
Quizés la agilidad pueda emerger como un aspecto clave.
Cuando una fractura en un consejo se evidencia y lleva
al propio consejo a una situacién limite, de bloqueo, que
compromete su capacidad para asumir plenamente sus
responsabilidades de decision y supervisién de la gestion
que tiene encomendadas, conviene abordar con la méxima
agilidad la forma de superar la fractura para que no alcance
a la gestién ordinaria de la compafiia e impacte seriamente
en sus resultados.

Ademas, la cohesion a través de proyectos compartidos y

una vision grupal también puede resultar Util en la prevencion
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de las fracturas. Especificamente, en los casos de fusiones
entre compainiias, el dedicar tiempo y esfuerzo en construir,
con la involucracion del nuevo consejo, un proyecto y vision
compartida, siempre que la fusion sea fruto de un amplio
consenso y negociacion entre las partes, puede diluir los
riesgos de fractura.

Este afio hemos sido testigos de dos casos de compafiias
que han evidenciado situaciones de fractura en sus
consejos, asociados, como indica la literatura, a procesos
de cambio en sus primeros ejecutivos. La manera en la que
cada compaiiia ha afrontado la situacion ha sido diferente.
Los efectos, que seguro los ha habido, sobre la gestion, los
resultados y los equipos directivos, habran ocupado tiempo
de las agendas de sus consejos de administracion. El éxito
para un consejo de administracién estd, en primer lugar,
en diagnosticar con anticipacion aquellos sintomas de una
potencial fractura y abordarlos con rapidez internamente
en el consejo, especialmente si aplica a los accionistas
relevantes con presencia en el consejo; si fracasamos en
este primer nivel, trabajar para evitar que una situacion
de este tipo se manifieste, impacte nuestra reputacion,
distorsione la labor de los drganos de administracién y
se acabe trasladando a la gestién y los resultados; y, en
ultimo lugar, si fracasamos en este segundo nivel, solo nos
queda trabajar para reconstruir los minimos exigibles en
un consejo con el fin de superar el conflicto. Aqui la labor
de la presidencia, como hemos mencionado, es si cabe aun
mas critica.
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