EXPANSION (15.03.07)

EN PRIMER PLANO

iBasta ya!

L La Biad Brack

Es hara de acabar de una vez por todas con
todo tipo de blindajes y restricciones estatuta-
rias a la libre transmision de las acciones y al
ejercicio del derecho de voto en las compafias
cotizadas. No ya solo porgue lo haya recomen-
dado la Comisién redactora del Codigo Unifi-
cado de Gobierno Corporativo (también lla-
mado Cédigo Conthe), o porque lo haya pedi-
do recientemente un estudio de una fundacién
vinculada al PSOE, o porque 1a Comisién Euro-

lleve afios soliciténdolo a los Estados
miembros de la Uni6n Europea, sino porque es
necesario para el buen funcionamiento de las
empresas y de los mercados financieros, para
la proteccion de los inversores, ya sean grandes
o pequefios, de control o minoritarios y, muy
a—pedalnw&paraummneﬁayhmfom
cion de los precios bursitiles.

Lo verdaderamente liberal y lo auténtica-
mente democritico en el Ambito econémico es
1a eliminacién de todas estas trabas que casi
nunca consiguen el fin para el que supuesta-
mente se establecieron. Al final, resulta que
‘muchas veces la “proteccion del interés nacio-
nal”, 1a “defensa del interés empresarial frente a
competidores™ o la “proteccién delos accionis-
tas minoritarios” solo sirven de coartada para
el deseo de permanencia a ultranza del mana-

establecido o del control del Gobiérno
de tumno sobre |a empresa de que se trate, y ter-
minan provocando graves perjuicios para los
accionistas minoritarios al impedir los cambios
de control y la formulacién de opas auténtica-
mente competitivas, donde los esfuerzos del
adquirente se concentren en el modelo de ne-
godoﬁmunyeualpmdo;ypommis.‘nmp&
co parece evidente que ¢l derecho de cada em-
pmaaamoneguhrwewmmes:amiay
de g ¢ pueda supery a la liber-
tad de los individuos como accionistas y que
puedaser mejor derecho aquél que éste,
Todos los operadores de los mercados, fon-
dos dei Ty yde‘ £ " gos-
tores de patrimonios, inversores instituciona-
les, private equity y las asociaciones de peque-
fios accionistas, entre otros, estin en contra de
este tipo de medidas con el fundamento de la
falta de transparenciay de la obstrucciény per-
h:kionmmha}oyasmlibresysobamob—
ieﬂwsdcinmsiénodes‘mvmién.

El mercado de control corporativo no pue-
de sustentarse de manera sana y eficiente en
steﬁpodepxﬁcﬁcasmuicﬁvasypenaﬁzzdo—
ras del incremento del valor para los accionis-
tas. Creer en la libertad econémica implica, en

ejerce también, y de manera especial, mediante
¢l cambio de manos del control de las empre-
sas para su mejora, crecimiento y desarrollo.
No se puede coartar a nadie de la posibilidad
de adquirir una empresa cotizada en un merca~
do libre; otra cosa es el ejercicio de la protec-
cidn de la competencia que los gobiernos, y s0-
bre todo los organismos reguladores y supervi-
sores independientes, deben garantizar para la
adecuada defensa de los consumidores.

A pesar de las recomendaciones delos mis
diversos codigos de buen gobierno espafioles e
internacionales, todavia subsiste en Espafia un
buen nimero de medidas restrictivas para el
control corporativo, sobre todo en las grandes
empresas cotizadas. Los gobiernos europeos y
los partidos politicos en general, salvo muy
contadas excepciones, son defensores encu-
biertos de este tipo de medidas porque prote-

gen el control nacional de sus empresas y per-
miten el mantenimiento de los dirigentes que
ellos mismos nombraron o propusieron de
manera indirecta y que les garantizan un ejer-
cicio del poder econ6mico leal con sus intere-
ses de gobierno o de partidoy una interaccién
financiera con los medios de comunicacién y
los lideres de opinién que también redunde
en su favor. No podemos olvidar que son pre-
cisamente las grandes empresas cotizadas las
quema’sinvienenenpubliddadyentemﬂia-
1nos, columnistas, confidenciales y otros crea-
dores de opinién. También suelen ser impor-
tantes financiadoras de los partidos politicos a
través de sus fundaciones e institutos de pen-
samiento vinculados y no son, por tanto, ins-
trumentos sobre cuyo control corporativo
puedan los politicos permanecer, con gusto,
impasibles o indiferentes. Ello explica tam-
bién la acritud y la tension con que se dirimen
estas en el dmbito politico, mds
alli del perimetro de lo empresarialmente
conveniente, del interés delos accionistas y de
un interés nacional frecuentemente tamizado
por la coyuntura politica partidista.

En esto nos jugamos mucho los ciudadanos
eumpeosporquenosvaenello]aintegmdén
real de 1a economia europea y la construccién
de una autentica ‘nacién’ europea sin fronteras
en lo econémico, al menos, y con una calidad
dela democracia a prueba de injerencias politi-
cas en las empresas y sobre todo ajena al dine-
10y a la voluntad de las empresas, no piiblica-
mente declarados, en la accién polftica.

Se ha de abrir paso necesariamente un nue-
vo modelo capitalista liberal en el que creo fir-
memente, como garante del progreso y del bie-
nestar de la humanidad, fundamentado en un
ejercicio sano, transparente y sin trabas artifi-
ciales de la libertad econfmica, con un com-
promiso irrenunciable de responsabilidad cor-
porativa que impida la realizacién de pricticas
contrarias a los derechos legales y a las conira-
partidas morales de todos los grupos deinterés
quesemuevenenelémbitoempmarialyque
garantice un ejercicio del poder econdmico
mis eficiente y al mismo tiempo ms leal con
el resto de la sociedad que no participade éL

Cambiarlaley deOpas

En lo concreto del caso que nos ocupa en este
articulo en relacién con blindajes y restriccio-
Des varias a la libertad econémica y de empre-
sa.meindinoadefenderunasohldbnrépiday
deﬁniﬁvapormediodeunadjsposidéntransi—
toria de la proxima e inminente Ley de Opas
quemodiﬁquela].zydeSodedadaAnénimas
ypmhﬂ)aelusodeesteﬁpodemedidasm]as
sociedades cotizadas o un articulo de la propia
leyquecuantomcnospermitalaeliminadbn
delosblindxjsymu'icdonfsestannarimde
forma automatica en caso de opa por la totali-
dad, tal y como contempla la Directiva Euro-
peadeOpas.Estamosantecuesﬁonﬁdedﬂe
cho mercantil y, por tanto, del 4mbito normati-
vo,yoonunampl:‘shmoonsemodelosagen—
tes econdmicos en favor de la medida. Es éste,
en mi opinién, un momento especialmente
oportuno para dar solucién a estos viejos pro-
blemas y regresar a la esencia y a los funda-
mentos basicos del capitalismo que consagra-
ron, hace muchisimos afios, el derecho de re-
presentacién y poder empresarial en base al
capital invertido. Algo sencillo, facil de enten-
der y atin mis facil de llevar a cabo.



