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Reinhard Mohn naci6 el 29 de junio de 1921 en Giitersloh (Ale-
mania). En 1946, tras ser liberado de un campo de prisioneros de
guerra estadounidense, volvié a casa y tomd las riendas de la edi-
torial e imprenta de su familia. A lo largo de més de 40 afios con-
dujo la empresa hasta la cima del sector internacional de los me-
dios de comunicaciéon. La estructura de la empresa se inspira en
los principios de juego limpio, cooperacién y justicia. Son la ex-
presion de su concepto de cultura empresarial.

En 1977, Reinhard Mohn constituy6 la fundacién Bertelsmann
Stiftung, que mantiene el compromiso sociopolitico, cultural y so-
cial y asegura la continuidad de la empresa. En 1993, Reinhard
Mohn transfirié a la fundacion la mayoria del capital social de
Bertelsmann AG. La fundacion refleja asi su conviccion de que los
grandes patrimonios estdn supeditados a la responsabilidad social
de la propiedad privada.

Reinhard Mohn falleci6 el 3 de octubre de 2009.
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Concepcion moderna
de la alta direccion de las empresas’
|deas y sugerencias

Observacion preliminar

Los estatutos de la fundacion Bertelsmann Stiftung defi-
nen, entre otras misiones, los siguientes campos de activi-
dad: «el fomento de las técnicas de direccion, especial-
mente en el dmbito de la empresa y de la Administracion
publica mediante la investigacion, la experimentacion vy
la enserianza», asi como «la promocion del desarrollo y
de la experimentacion prdctica de estructuras modernas y
eficaces en la organizacion empresarial, en particular me-
diante el apoyo a proyectos de investigacion, pruebas pi-
loto, etc.». En repetidas ocasiones ha impulsado activida-

1 Intervenciones en un coloquio de Bertelsmann Stiftung en 1983, publicadas
con el titulo Zeitgemdifle Gestaltung der Fiihrungsspitze von Unternehmen,
por la Bertelsmann Stiftung, 1983.



des de fomento en este sentido, ultimamente abordando
la cuestion que hoy en dia vuelve a estar sobre el tapete
de la configuracién adecuada de la alta direccion de las
empresas, especialmente de las grandes.

En una serie de encuentros profesionales en Alemania y
en el extranjero, asi como en un coloquio organizado por
Bertelsmann Stiftung, se han discutido a fondo diversos
planteamientos relativos a esta problematica. Reinhard
Mohn, miembro de la Junta Directiva de esta fundacion
y presidente del Consejo de Vigilancia de Bertelsmann
AG, y el Dr. Herbert Henzler, director de McKinsey &
Company, Inc., exponen sus ideas y sugerencias en este
folleto. El profesor Knut Bleicher, catedratico de Econo-
mia de la empresa en la Universidad Justus Liebig, de
Giessen, introduce el tema y sefiala su relevancia.
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La disyuntiva del estatuto
de la alta direccion

Knut Bleicher, catedratico

Vision critica de la organizacion de la alta direccion

Durante el ultimo decenio, la organizacion de la alta di-
reccion de las sociedades anonimas ha sido objeto de una
creciente atencion por parte de un amplio publico intere-
sado y de debates entre juristas y economistas. Los moti-
vos son multiples y variados. Entre ellos figura tanto la
falta de consideracion de intereses publicos legitimos a la
hora de tomar decisiones de politica empresarial como
también ciertas quiebras espectaculares, dudas acerca de
la capacidad de prevision de los administradores y orga-
nos de vigilancia y la prevencion de crisis por parte de los
gerentes. Asi, las absorciones temerarias y a veces total-
mente absurdas, explicables tan s6lo por la omnipotencia
y las ambiciones personales de algunos empresarios que
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los consejos de administracion y de vigilancia no supie-
ron frenar, aparte de algunos conocidos casos en que no
se aseguro la continuidad en los puestos de alta direccion,
son otros tantos motivos que han impulsado el debate ac-
tual en torno a la funcionalidad de nuestras estructuras
directivas.

A esto se suman, a escala europea, los esfuerzos por re-
gular en la Quinta Directiva de la CE la estructura de di-
reccion de la sociedad anénima europea, que ha conver-
tido en objeto de controversia, en particular, los derechos
de informacion y de codecision de los trabajadores en los
organos de direccion. En la Republica Federal de Alema-
nia, durante muchos afos el debate sobre la configura-
cion de la alta direccion de las empresas se ha centrado
unica y exclusivamente en la cuestion de la cogestion, de-
bate que seguramente habra concluido provisionalmente
con la Ley de cogestion de 1976. La filosofia subyacente
a la ley de sociedades an6nimas, basada en la idea de un
interés monista de la empresa como tal, que la direccion
debe defender en beneficio de los socios, mostrd sus in-
congruencias al optarse por considerar los intereses plu-
rales de los «stakeholder», a los que deben subordinarse
los administradores. La Comision de Derecho de socieda-
des del Ministerio Federal de Justicia, consciente de la
problematica resultante, compil6 entre los afios 1972 a
1979, en un total de 27 jornadas de debate, un gran cu-
mulo de ideas relativas a un nuevo Derecho de socieda-
des, aunque lamentablemente bastante contradictorias.
La falta de base para el consenso que se puso de mani-
fiesto ha generado, en el marco de la economia de la em-
presa, la necesidad de llevar a cabo estudios empiricos
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mas profundos de los problemas de la alta direccion de la
sociedades anonimas y de su realidad organizativa. Es de
agradecer el apoyo que presta la Deutsche Forschungsge-
meinschaft (Asociacion Alemana de Investigacion) a estos
esfuerzos mediante un programa principal, contribu-
yendo de este modo sin duda a objetivar el debate. Un
proyecto propio sobre los «Efectos organizativos de dife-
rentes configuraciones de la alta direccion de las empre-
sas» estudia actualmente tres modelos fundamentales de
organizacion de la alta direccion: el modelo anglosajon
de una tnica instancia, con el board (consejo de adminis-
tracidén) compuesto por sOCios y no socios y sin represen-
tacion de grupos de interés; el modelo aleman de dos ins-
tancias, con la junta directiva y el consejo de vigilancia y
con un mecanismo de cogestion casi paritario de los tra-
bajadores y, por ultimo —practicamente a mitad de ca-
mino entre los dos primeros modelos, y relevante como
posible punto de convergencia de ambos sistemas—, el
modelo suizo de administracién con un amplio margen
de libertad para organizar la direccion y sin cogestion. En
estos amplios estudios empiricos en el marco de una «in-
vestigacion intercultural sobre la gestion de empresas» ya
han participado mas de 130 empresas nacionales y ex-
tranjeras mediante cuestionarios y entrevistas personales
con altos directivos. Sin embargo, hasta 1985 no se es-
pera un informe final exhaustivo.

13



Gerencia y control de la alta direccion:
¢funciona el control de la gerencia?

Los redactores de las leyes de sociedades anénimas de los
distintos paises partieron de un planteamiento comun: la
gestion empresarial requiere capacidades y cualificacio-
nes especiales que no vienen aseguradas automaticamente
por el derecho de propiedad en una sociedad. Por tanto,
si los propietarios como tales no ostentan aptitudes de di-
reccion, conviene encomendar las tareas de disposicion
de recursos, y su empleo en beneficio de los socios, a una
gerencia profesionalizada dedicada integramente a la ges-
tion de la empresa. Sin embargo, para asegurar los perti-
nentes checks and balances (controles y contrapesos),
esta delegacion de poderes con autonomia parcial exige
al mismo tiempo su supeditacion a un catalogo de obliga-
ciones, como las de informacién y rendicion de cuentas,
asi como la plena subordinacion de este colectivo de per-
sonas a las decisiones de los poderdantes en materia de
nombramientos.

Para que los poderdantes puedan gestionar razonable-
mente la delegacion de poderes de direccion, ademas de
la soberania en materia de nombramientos también go-
zan de derechos de control y supervision y, en ciertos or-
denamientos juridicos, de derechos de aprobacion y co-
decision en determinadas cuestiones susceptibles de alterar
sustancialmente el perfil de la empresa o que pueden in-
fluir de modo decisivo en su continuidad como tal. Todos
los creadores de un marco juridico societario que regula
esta relacion de delegacion de poderes entre propietarios
y gerentes estaban también de acuerdo en que en las gran-
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des empresas una representacion de los socios, por ejem-
plo en la junta general, no constituye un instrumento su-
ficiente de control y contrapeso.

Cabe suponer que el enfoque filos6fico comun de la or-
ganizacion de la empresa llega a escala internacional
hasta este punto, a partir del cual el discurso ulterior es
divergente. Mientras que en las distintas leyes de socieda-
des del ambito anglosajon y también en el codigo suizo
de derecho de sociedades se crea un 6rgano representa-
tivo de los intereses de los socios, tanto con respecto a la
direccion como a su supervision, el modelo aleman, inspi-
rado en el modelo de division de poderes de la teoria del
Estado, se sustenta en dos 6rganos: la junta directiva se
hace cargo de la gerencia y el consejo de vigilancia de la
supervision de la gestion de la junta directiva, a cuyo
efecto ostenta asimismo el poder de nombrar a los miem-
bros de la misma. De esta forma, el modelo aleman de
dos instancias evita algunas incongruencias teéricas y
conflictos de intereses que son inherentes al modelo del
board con una sola instancia: ¢Puede ejercer el board la
gerencia de la empresa vy, por asi decirlo, controlarse a si
mismo en el desempeno de esta funcion? ¢Puede designar
un board de forma razonable y entre sus propios miem-
bros por un lado a los gerentes y a los supervisores por
otro? Segun la teoria de la organizacién, un plantea-
miento de este tipo atenta contra la neutralidad del con-
trol y la prevencion de los conflictos de intereses genera-
dos en la propia persona, lo que ha convertido en efecto
el sistema del board en una cuestion de personal suma-
mente delicada. Asi, la evolucion de los ultimos diez o
quince afnos en Estados Unidos ha demostrado clara-
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mente que este modelo ha degenerado en un sistema de
control ficticio, en el que gerentes poderosos nombran
para los boards a figurantes complacientes y dociles que
a menudo ostentan apellidos de renombre pero que en
definitiva dependen de ellos. El sistema se desnaturalizé
y, en lo concerniente a la funcién supervisora, incluido el
componente de nombramiento de cargos, se convirti6 en
mera ficcion: simplemente reforzo6 la tendencia a conce-
der mas autonomia a los gerentes omnipotentes.

No obstante, multiples cambios en el contexto empre-
sarial acabaron rapidamente con esta tendencia en Esta-
dos Unidos: no s6lo nos referimos a los esfuerzos de per-
sonalidades antisistema como Ralph Nader, sino también
y sobre todo a ciertas intervenciones de las autoridades
reguladoras y de los tribunales. Asi, por ejemplo, la exi-
gencia de una comision revisora compuesta de personas
ajenas a la empresa para poder cotizar en la Bolsa de
Nueva York sustrajo la funcién supervisora del dmbito
de influencia de las personas vinculadas a la direccion, re-
forzo6 este importante aspecto del control y lo profesiona-
liz6. Si el mundo empresarial hubiera aceptado las exi-
gencias de Harold Williams, ex presidente de la Security
& Exchange Commission —que reclamaba consejos inte-
grados exclusivamente por personas ajenas y un Unico
miembro de la sociedad, el Chief Executive Officer
(CEO)- el sistema estadounidense se habria situado muy
cerca del modelo suizo de consejo de administracion (for-
mado por personas externas y uno o varios consejeros de-
legados). Finalmente, la jurisprudencia establecio la res-
ponsabilidad legal individual de los miembros del board,
lo que provocd que estos sopesaran si el prestigio y los
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honorarios de un cargo en el mismo guardan relacion con
la carga de trabajo que supone (la frecuencia maxima se
incremento a mas de diez reuniones al ano, con la asisten-
cia a mas de cinco sesiones de comités) y con el riesgo fi-
nanciero personal. Es innegable que el sistema del board
tiende a diferenciar progresivamente las funciones de ge-
rencia y supervision. Cada vez mas se habla Gnicamente
de la funcién supervisora del board. La gerencia pasa a
ser tarea de la direccion, es decir, del CEO vy sus colabora-
dores, el COO (Chief Operating Officer) y el CFO (Chief
Financial Officer).

A primera vista, el modelo alemin de dos instancias,
con su division de poderes, parece ofrecer una solucion
mas clara e inequivoca de la organizacion de la direccion,
pues evita los consabidos conflictos de neutralidad e inte-
reses que comporta la mezcla de las funciones de admi-
nistracion y de supervision en el board. Sin embargo, si
miramos mas de cerca y comparamos este sistema con la
practica estadounidense, veremos que, por el contrario,
es poco funcional y tal vez incluso una ficcion. Mientras
que el sistema norteamericano, partiendo de una situa-
cién poco clara, en la que los administradores interpreta-
ban el papel de la omnipotencia, ha ido evolucionando
—a medida que las personas ajenas asumian un papel
cada vez mas importante y de mds peso en su funcion su-
pervisora— hacia una situacion equilibrada, en la Repu-
blica Federal de Alemania se aprecia mas bien la tenden-
cia contraria. Cuando el contexto general y el desempefio
de las funciones economicas, técnicas y humanas en la
empresa aun se podian abarcar, la division de poderes en-
tre junta directiva y consejo de vigilancia funcionaba bas-
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tante bien. Sin embargo, la complejidad y el dinamismo
crecientes de nuestro entorno y del sistema interno de or-
ganizacion empresarial suscitan la duda de si los consejos
de vigilancia de las sociedades an6énimas alemanas, que
se reunen cuatro veces al afio y en los que un consejero
puede acumular hasta diez cargos en distintas sociedades,
no estaran sobrecargados en sus funciones de supervi-
sion. Inevitablemente, esto hace que el equilibrio de po-
deres se decante a favor de una junta directiva profesio-
nalizada. Asimismo, la cogestion casi paritaria de los
representantes de los trabajadores en el consejo de vigi-
lancia refuerza todavia mas esta tendencia. ¢Acaso en es-
tas condiciones no estara cualquier junta directiva mas
interesada en un consejo de vigilancia débil? ¢Estamos
abocados por consiguiente a un sistema de supervision
basado en un consejo docil al estilo del que existia en el
pasado en Estados Unidos?

La brecha estratégica del modelo aleman de
organizacion de la alta direccion: la falta de supervision
por parte del consejo de vigilancia

No cabe duda de que las juntas directivas, como titulares
de la gerencia de las sociedades anonimas alemanas, han
afrontado la complejidad y el dinamismo crecientes de la
empresa en su entorno. En la mayoria de los casos, la cre-
ciente profesionalizacion ha sabido responder a las exi-
gencias cada vez mayores. Se han desarrollado nuevos
instrumentos de direccion a fin de poder dominar la
mayor complejidad y se ha simplificado la organizacion

18



para responder con mayor rapidez y eficacia a los cam-
bios.

Sin embargo, esta evolucion no ha venido acompafiada
de una cualificacion equiparable de los consejos de vigi-
lancia. Los conocimientos sobre la empresa que ha de su-
pervisar por parte del consejo de vigilancia dificilmente
pueden haber aumentado a la vista de la creciente com-
plejidad y del proceso de cambio. Tampoco se aprecia
que se hayan desarrollado nuevas técnicas de control mas
solventes, capaces de mantener el ritmo con la transfor-
macion de la empresa y que pudieran equipararse al desa-
rrollo de las técnicas de direccion de la gerencia. En cam-
bio, la implantacion de la cogestion (casi) paritaria ha
hecho evolucionar al consejo de vigilancia en una direc-
cién totalmente distinta. Como 6rgano de representacion
de intereses especificos en el ambito dicotomico de las
tensiones entre el capital y el trabajo, se ha convertido en
un 6rgano politico, en el que en definitiva se dirimen con-
flictos de intereses. Es dudoso que esto facilite el cumpli-
miento de su mandato de supervisién objetiva conforme
a la ley de sociedades an6nimas. En este punto también
se manifiesta una diferencia sustancial entre el concepto
del board del modelo anglosajon y el concepto del con-
sejo de vigilancia aleman: en Estados Unidos se considera
que el board ha de tener en cuenta, en el ejercicio de sus
funciones, todos los intereses implicados, por lo que cada
uno de los miembros ha de sopesar personalmente dichos
intereses y defender su opcion en el board. En cambio, en
Alemania la cogestién supone la institucionalizacién de
grupos de interés que estan sujetos al mandato correspon-
diente. Ambas filosofias organizativas compiten a escala
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internacional, si bien cabe observar que en Estados Uni-
dos no se comprende en absoluto la «filosofia organiza-
tiva» alemana de la representacion especial de grupos de
interés en el consejo de vigilancia.

Reforma de la organizacion de la alta direccion: ; cambio
legislativo o desarrollo de la realidad organizativa?

El consejo de vigilancia, que constituye la «brecha estra-
tégica» de la estructura de la alta direccion de la sociedad
an6nima alemana, brinda sobre todo puntos de apoyo
para una reforma. Un primer aspecto a cambiar reside en
su composicion. ¢Cémo garantizar la calidad de la com-
posicion de los consejos de vigilancia? Una ojeada a la
practica de los «nominating committees» (comités de se-
leccion) estadounidenses resulta muy util y sugerente a
este respecto. ¢Se puede inducir a los miembros del con-
sejo de vigilancia individuales a una dedicaciéon mas in-
tensa? ¢Supone la acumulacion de cargos un obstaculo
para ello? ¢Es posible seguir desarrollando las técnicas de
supervision para apoyar al consejo de vigilancia, hasta
llegar a formular propuestas de «principios de supervi-
sion»? ¢Como dotar al consejo de vigilancia de una base
mas sélida frente a la gerencia a la hora de decidir sobre
los nombramientos? En este terreno es tan necesario re-
solver los problemas de sucesion en la direccién empresa-
rial como tratar de asegurar que las decisiones del con-
sejo de vigilancia en materia de nombramientos sean
cualificadas. ¢Como convertir el consejo de vigilancia,
como 6rgano de aprobacion ex post, en un instrumento
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de supervision ex ante, que a la vista de la celeridad de
los cambios sociales, econdémicos y tecnologicos se con-
vierta en una «caja de resonancia» del concepto de em-
presa que tiene la junta directiva? Esto exigiria sin duda
una mayor proximidad del consejo de vigilancia con res-
pecto a la actividad y la direccion de la empresa que lo
que suele suceder actualmente. Una cantidad de pregun-
tas que surge cuando, siendo conscientes de la «brecha
estratégica», buscamos soluciones que comporten una
mejora de la situacion actual.

En lo que respecta a la organizacion de la junta direc-
tiva, se plantea de nuevo la ya conocida cuestion de la su-
premacia del principio de colegialidad, como se ha mate-
rializado en Alemania, frente al principio directorial que
encontramos en el sistema de CEO de casi todas las socie-
dades estadounidenses. Aunque tal vez el principio de co-
legialidad aleman sea mds idoneo para afrontar la com-
plejidad generada que el principio directorial, sin duda es
perjudicial para manejar el mayor dinamismo. Aunque
tal vez la politizacion de la labor colegiada de la junta di-
rectiva, la formacion de coaliciones para obtener mayo-
rias y el aplazamiento de propuestas no consensuables
favorezcan una toma de decisiones equilibrada y la conti-
nuidad de una linea de gestion en la junta directiva, lo
que seguro que no propician es la rapidez y la contunden-
cia en el reconocimiento de oportunidades y riesgos y en
la ejecucion de programas de accion. ¢Habria que refor-
zar para ello el papel del presidente de la junta directiva?
La objecion que se formula a menudo en el sentido de
que hoy en dia el estilo de direccion cooperativa también
puede ser aconsejable en la alta direccion, no se sostiene.
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También un CEO norteamericano puede liderar de forma
cooperativa y colegiada, sin que al mismo tiempo sus res-
ponsabilidades y decisiones finales deban subordinarse a
un principio de colegialidad de las decisiones y responsa-
bilidades compartidas. ¢Qué otras consecuencias pueden
derivarse una vez reconocida la frecuente ficcion de la
responsabilidad colegiada? Una cantidad de cuestiones
que los autores de este cuaderno examinan de cerca par-
tiendo de su propia experiencia.

No obstante, a mi juicio seria un error que todas las
respuestas, por muy controvertidas que sean, dieran pie a
nuevas iniciativas legislativas. En mi opinién, lo fasci-
nante de la evolucién estadounidense es el hecho de que,
partiendo de un marco legislativo muy vago se adopta-
ran, por iniciativa propia del mundo empresarial, en res-
puesta a impulsos relativamente pequerios, medidas de
adaptacion para optimizar la alta direccion de las corpo-
raciones norteamericanas cuyo alcance y contenido resul-
tan notables. ¢(No deberia ocurrir lo mismo en nuestro
pais?

Tama~na adaptacion de la practica de direcciéon y su-
pervision seria sin duda el procedimiento mas util y tal
vez este documento de debate aporte ideas y sugerencias
para el futuro desarrollo de la alta direcciéon. Audn asi,
hay dos cuestiones de fondo de las que no podremos li-
brar al legislador:

1. ¢Puede trasladarse razonablemente el principio de la
divisién de poderes —propio de la teoria del Estado,
que subyace al modelo alemdn de organizacion de la
alta direccion empresarial en dos instancias y que en el
ambito politico apenas ha funcionado alguna vez de
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modo eficiente— al mundo de la empresa, cuya super-
vivencia estd indisolublemente vinculada al principio
de la eficiencia? Si tras un examen detenido de esta
cuestion la respuesta fuera negativa, entonces habre-
mos creido en Alemania en un teorema que en reali-
dad, a través de las ineficiencias introducidas en el
trato entre ambos 6rganos directivos, podria menosca-
bar nuestra competitividad.

2. ¢Es una institucionalizacion de los intereses de los sta-
keholders en la organizacion empresarial (en nuestro
caso, en el consejo de vigilancia) social y econémica-
mente superior a una armonizacién de los diversos in-
tereses por parte de cada uno de los miembros de la
alta direccion? De no ser asi, el mecanismo de toma de
decisiones generaria ineficiencias que menoscabarian
la capacidad de supervivencia de las empresas alema-
nas frente a empresas extranjeras que operan en otro
marco organizativo.

En definitiva, todos estamos llamados a examinar de
nuevo, con respecto a estas dos preguntas dirigidas a los
redactores de la legislacion societaria, los fundamentos
de la estructura de nuestra alta direccion. Pero mucho
mds importante es mejorar nuestra realidad organizativa
dentro del marco legal vigente. Es de esperar que las in-
tervenciones que siguen proporcionen ideas y orientacio-
nes para la practica de la direccion de empresas.
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