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Editorial

Un nuevo modelo de gobernanza en las cotizadas

a CNMYV trabaja en una nueva
version del Coédigo de Buen
Gobierno, en cuyos primeros
borradores se plantea un giro
copernicano en la gestién de
las grandes cotizadas. El do-
cumento recomienda que separen de una
vez por todas las funciones del presiden-
te, representativas, de las del consejero
delegado, con poder ejecutivo. Las razo-
nes detrés de este planteamiento son bien
conocidas. Los reguladores aprecian que
las labores del presidente de la compania
requieren de una dedicacién y una inde-
pendencia especial, que colisionan con el
mando en el dia a dia de la firma que tiene

el consejero delegado. Bajo esta premisa,
el modelo de gestién de la empresa espa-
nola pasaria a emular el britanico, donde
emerge la figura del chairman, diferen-
ciado del CEO. En Espana, sin embargo, la
tradicion es otra. En el Ibex 35 proliferan
los grandes grupos donde el presidente
ostenta tanto el poder ejecutivo como la
representacion de la empresay el mando
sobre el consejo de administracién. El con-
sejero delegado se limita a ser un nimero
dos de la compania, con unas atribuciones
mayores o menores segun el reglamento
de cada sociedad.

El debate no es nuevo y ya ha pasado
por lamesa de otras instituciones, como el

Banco Central Europeo, que trabaja desde
hace dos afnos en una guia en este sentido.
En esta linea, la CNMV pone sobre la mesa
un planteamiento que avanza en la mejora
del gobierno corporativo en las sociedades
cotizadas, en las que también se incluiria
incrementar el peso de los consejeros inde-
pendientes y la proteccién de los derechos
de los inversores minoritarios. Es cierto
que las recomendaciones del Cédigo de
Buen Gobierno no son de obligado cum-
plimiento, pero de introducirse esta reco-
mendacion, las grandes empresas del Ibex
se veran obligadas a repensar su modelo
y buscar nuevas férmulas, o explicarse
ante el regulador.

Lanorma esti atin abierta al debate y
por delante le queda un largo proceso. La
CNMYV ha constituido un comité de ex-
pertos, pilotado por su presidente, para
debatir el texto final que sale a consulta
publica. No se espera un documento defi-
nitivo hasta principios del afio que viene.
Dado que no es de obligado cumplimiento,
la version definitiva debera contar con las
aportaciones y el apoyo de un amplio arco
de grupos de interés, desde el Gobierno
hastalas asociaciones de inversores o em-
presariales, de modo que la construccion
de un fuerte consenso haga que cumplir
el nuevo cédigo sea un imperativo ético
paralas empresas, aunque no lo sealegal.




