
Seguro que ha oído hablar del
multimillonario Bernard Madoff.
El miércoles 10 de diciembre de
2008 era considerado un brillan-
te gestor de inversiones y tenía
fama de filántropo. Pero, al día
siguiente le confesó a sus hijos An-
drew y Mark que su vida era “una
gran mentira”. El imperio econó-
mico que había construido a lo
largo de las últimas décadas se
sustentaba en la codicia, la estafa
y la corrupción. Y al parecer, Ma-
doff aseguró haberlo hecho solo.
De ahí que incluso su mujer,
Ruth, afirmara en un comunica-
do sentirse “avergonzada, apena-
da, confundida y traicionada”.

Tras ser arrestado y procesa-
do, Madoff fue condenado el pasa-
do 29 de junio de 2009 a 150 años
de cárcel por ser el responsable
del mayor fraude financiero de to-
da la historia, cifrado en más de
35.000 millones de euros. Y lo
cierto es que su caso lleva tiempo
dando mucho que pensar. ¿Qué
motiva a un hombre que lo tiene
todo a querer todavía más? ¿Por
qué tantas personas se vuelven co-
rruptas, mezquinas y perversas
cuando alcanzan el poder?

Para muchos psicólogos, la his-
toria de Madoff representa la pun-
ta del iceberg de uno de los dra-
mas contemporáneos más exten-
didos en la sociedad: “la corrup-
ción del alma”. Así se denomina
“la conducta de las personas que
se traicionan a sí mismas, a su
conciencia moral, pues en última
instancia todos los seres huma-
nos sabemos cuando estamos ha-
ciendo lo correcto y cuando no”,
explica el psicólogo Iñaki Piñuel.

“Para cometer actos corrup-
tos, primeramente uno se tiene
que haber corrompido por den-

tro”. Y esto implica “marginar sus
valores esenciales, como la bon-
dad y el altruismo, para lograr su
propio beneficio”, añade el autor
de Liderazgo cero (Lid Editorial).
“El exceso de egoísmo ciega, atra-
pando a las personas en una espi-
ral que no se detiene nunca, mar-
cada por el deseo, la ambición y la
codicia”. Así es como “muchos al-
tos directivos se van perdiendo”,
sostiene. “Si bien van acumulan-
do poder, prestigio, dinero y otro
tipo de riquezas materiales, cada
vez se sienten más desconectados
de su humanidad, vacíos e insatis-
fechos”.

Lo paradójico es que una vez
en la cima, “comienzan a ser es-
clavos del miedo a perder lo que

han conseguido”, explica Piñuel.
“Y se vuelven más inseguros y des-
confiados, con lo que invierten
mucho tiempo y dinero en prote-
gerse y proteger lo que poseen”.
Con el tiempo, muchos directivos
terminan perdiendo la perspecti-
va de su función profesional. “Al
aislarse en la soledad de sus des-
pachos, su grado de desconexión
aumenta y su nivel de egocentris-
mo se multiplica, lo que tiene efec-
tos muy nocivos tanto para sí mis-
mos como para las organizacio-
nes que dirigen”.

Por eso muchos intentan “com-
pensar su malestar con el placer
a corto plazo que proporciona la
vida material”. Y para conseguir-
lo “necesitan cada vez más dine-

ro, lo que les lleva a cometer todo
tipo de estafas en sus propias em-
presas”, concluye Piñuel. Según
un informe de Deloitte, “más de
seis de cada 10 fraudes empresa-
riales se cometen desde dentro”.
Y se estima que muchos se pla-
nean en los despachos de la cúpu-
la directiva. Que se desvele la co-
rrupción y se haga pública, eso ya
es otra historia.

La gestión del poder no es na-
da fácil. “Pero no es tanto el poder
lo que corrompe a las personas
como su falta de valores éticos y
de consciencia sobre lo que de
verdad importa”, señala François
Pérez, director comercial del Ins-
tituto de Formación Avanzada
(INFOVA). “En nuestra experien-

cia docente en el ámbito directi-
vo, vemos cómo el mayor énfasis
hay que ponerlo en el autoconoci-
miento y el crecimiento personal,
lo que supone que cada ejecutivo
se cuestione a sí mismo, liberán-
dose de las creencias que puedan
estar limitando su actitud, su con-
ducta y su estilo de liderazgo”. En-
tre éstas, Pérez destaca que “mu-
chos directivos todavía creen que
la felicidad depende de la consecu-
ción de objetivos y metas, así co-
mo de la satisfacción de sus de-
seos en materia de dinero, recono-
cimiento y poder”.

Pero es mentira. “La verdade-
ra felicidad depende de la integri-
dad entre tus valores éticos y tu
comportamiento ante los demás

y a la organización a la que repre-
sentas. Para ver la luz y liderar a
otros con humanidad, uno tiene
que trabajar sobre su ignorancia
e inconsciencia. El poder sólo co-
rrompe a quienes viven tiraniza-
dos por su oscuridad, que les impi-
de ver cómo sus actos corruptos
tienen efectos nocivos sobre su
propio bienestar”, añade. Y con-
cluye: “Sólo aquellos que sirven a
los demás con ética, empatía y hu-
mildad están predestinados a con-
servarse en lo más alto”.

Entre estos líderes destaca el
veterano Antonio Garrigues, pre-
sidente del bufé de abogados Ga-
rrigues. “Para no caer en las ga-
rras del poder, es necesario gozar
de autoridad moral, es decir, de
liderar a través de tu propio ejem-
plo”, afirma. Y para lograrlo, “es
clave el legado familiar, los valo-
res que te han hecho ser la perso-
na que eres. Si no tienes este refe-
rente ético, es muy fácil perderse
y sucumbir a las diferentes tenta-
ciones asociadas a tu posición”.

Llegar a lo más alto “es un pre-
mio que debe vivirse con respon-
sabilidad”. Y es que “no se trata de
nosotros, sino de lo que hacemos
a través de nosotros para la insti-
tución y las personas a las que
servimos”, añade. “Sólo puedes
perderte cuando te olvidas de que
tu función es servir a los demás,
confundiendo tus intereses perso-
nales con los de la empresa”. Para
no olvidarlo, “basta con que te pre-
guntes acerca del legado que es-
tás dejando atrás”. J

¡Ojo! El poder aísla y corrompe
Muchos directivos “se pierden” por ignorar lo que de verdad importa

Los expertos Stephen Covey y Fredy Kofman
insisten en que “las empresas sin sentido van
a ir cayendo por su propio peso y que las
únicas organizaciones realmente productivas
y sostenibles son las que están creando valor
a través de los valores de las personas que las
constituyen”. Y eso es precisamente lo que
está haciendo la mutua Asistencia Sanitaria
Colegial, liderada por Ignacio Orce.

En su opinión, “no es lo mismo dirigir una
compañía cuya única finalidad es ganar
dinero consiguiendo objetivos materialistas,
que estar al frente de una organización que
intenta crear riqueza y promover un
bienestar real para la sociedad”. Y habla por

experiencia. Lleva 24 años liderando esta
mutua, siendo reelegido cada cuatro años por
sus colaboradores de forma democrática. “Sin
valores te acabas perdiendo porque no sabes
hacia dónde vas, creyendo equivocadamente
que el fin justifica los medios”.

De ahí la importancia de preguntarse
“¿para qué sirves tú como individuo y para
qué sirve la empresa que diriges?”, señala
Orce. “Con los años te acabas dando cuenta
de que si el único sentido de tu empresa es el
lucro, la corrupción acaba llegando por sí
sola”. Este empresario asegura que “el
liderazgo es vocación de servicio”. De ahí “el
respeto por todas las personas, a las que
hemos de tratar como nos gustaría que nos
trataran a nosotros, sin importar su rango
jerárquico”. Eso sí, “esta ética sólo funciona
cuando se siente desde dentro, no cuando
viene impuesta desde fuera”. J

¿Dinero
o riqueza?

Hay directores que
abandonan la
perspectiva de su
función profesional

BORJA VILASECA

Bernard Madoff a su llegada a la sede del tribunal federal de Nueva York. Tribunal que le ha condenado a 150 años de cárcel. / Afp
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“El mercado valorará positiva-
mente nuestra solidez y capaci-
dad de expansión, tanto geográfi-
ca como de negocio, y la salida a
Bolsa incrementará la confianza
de los accionistas en un proyecto
iniciado hace más de treinta
años”. Jacinto Rey, accionista de
control de San José (posee direc-
ta e indirectamente casi un 53%
del capital), aprovechó el estreno
en el parqué del grupo construc-
tor que preside para mirar hacia
delante y, en una de sus contadas
apariciones públicas, dio por se-
guro que la compañía podrá
“competir en el complejo entor-
no actual”. Esa vista puesta en el
horizonte no ha impedido a San
José pasar por el trance de situar
su presente en un ejercicio de
transparencia obligado por la Co-
misión Nacional del Mercado de
Valores, y revelar cuál es la reali-
dad de su situación financiera y
patrimonial, que corre pareja a
la de otros muchos grupos cons-
tructores.

San José llega a la Bolsa como
final de una etapa que comenzó
en 2006, cuando el grupo galle-
go, en plena oleada de compras
en el sector promotor, adquiere a
la familia vallisoletana Fernán-
dez Fermoselle el 54,7% de Par-
quesol a un precio de 23,1 euros
por acción. San José pagó 917 mi-
llones ya con la mirada puesta en
el parqué y en un acceso al mis-
mo a través de lo que en la jerga
bursátil se entiende como un lis-
ting, descartando una oferta pú-
blica de venta (OPV). El viernes
17 de julio, el último día de cotiza-
ción en solitario de la inmobilia-
ria Parquesol, que San José em-
plea como plataforma para co-
menzar a cotizar, la capitaliza-
ción de dicha inmobiliaria ascen-
día a 298 millones, casi tres veces
menos de lo que pagó en su día el
grupo de Rey. En su estreno en el
parqué, el lunes último, el valor
con el que cerró la nueva compa-
ñía fusionada se situó en 879 mi-
llones de euros, también por de-
bajo de lo que costó en su día
Parquesol.

La crisis se ha cruzado en los
planes de Jacinto Rey y frenado
en seco el crecimiento de la com-
pañía gallega, que llega al merca-
do después de varios retrasos en-
cadenados. Y dos han sido los fac-
tores, también combinados, que
han agitado el cóctel de los pro-
blemas en estos dos años: la com-
pra de Parquesol, y la refinancia-
ción de una deuda, suscrita en
gran medida para sufragar dicha
adquisición, que ha dado la vuel-
ta al balance de la compañía. En
abril de este año, cuando San Jo-
sé hizo públicos sus últimos da-

tos, su patrimonio neto (418,2 mi-
llones) era casi seis veces inferior
a su deuda total, cifrada en 2.338
millones. El pasivo total de la
compañía, que al cierre de 2008
se situó en 3.152 millones, casi se
duplicó para asumir la compra
de Parquesol.

El folleto de admisión de la
compañía, presentado en la
CNMV poco antes del inicio de
su cotización, muestra también
los desgarros de la crisis en su
cuenta de resultados. Si durante
los dos últimos años San José ha-
bía elevado su beneficio por enci-
ma de los 55 millones de euros
en cada ejercicio, al cierre de
2008 registró números rojos por
importe de 68,6 millones de eu-
ros. El resultado antes de impues-
tos arrojó pérdidas de 99,6 millo-
nes, mientras que sus gastos fi-
nancieros netos se dispararon
hasta los 74 millones, un 35% su-
periores a los de 2007, para asu-
mir el pago de una deuda finan-
ciera neta de 1.698 millones. Y su
cifra de negocio consolidada ca-
yó el último año un 13%, hasta
los 1.350 millones.

Pero si algo revelan las cuen-
tas de la compañía son sus de-
pendencias, tanto en lo que hace
referencia al negocio construc-
tor e inmobiliario como a las con-
diciones que le han sido impues-
tas por la banca en el último con-
trato de refinanciación. De un la-
do, 96 de cada 100 euros que in-
gresa proceden del ladrillo, y has-
ta un 85% de su facturación se
centra en el mercado español, a
pesar de su fuerte presencia in-
ternacional, repartida por más

de diez países y con unos 4.000
empleados. San José contrarres-
ta estas ataduras con un plan es-
tratégico que pivota sobre su di-
versificación, que pasa por la
energía y las nuevas tecnologías,
aunque hoy es más un objetivo
que una realidad.

Si a 31 de diciembre su carte-
ra contratada pendiente de ejecu-
tar dentro de la división de cons-
trucción ascendía a 1.252 millo-
nes de euros, en el área de nue-
vas tecnologías sumaba 550 mi-
llones. A ellos, incorpora “aproxi-
madamente 200 millones de eu-
ros”, y da por contratada, la admi-
sión a trámite de un concurso de

adjudicación de parques eólicos
resuelto con polémica por la Xun-
ta de Galicia a finales del año pa-
sado, con socialistas y nacionalis-
tas en el Gobierno gallego, que
actualmente está recurrido por
diversas empresas y en revisión
por parte del nuevo Ejecutivo ga-
llego del popular Núñez Feijóo,
lo que deja en el aire el resultado
final.

La refinanciación de hasta
1.300 millones de euros firmada
en abril con un sindicato de ban-
cos pone deberes muy estrictos a
la compañía, cuya política de divi-
dendos, además, queda condicio-
nada a la autorización previa del

pool financiero. Incluso si obtu-
viese ingresos extraordinarios
por la venta de activos, la renego-
ciación firmada por su consejero
delegado, Miguel Zorita, le obliga
a “destinar esos flujos moneta-
rios a la amortización anticipada
de la deuda financiera o a la rein-
versión en determinadas ramas
de actividad de su negocio”.

Este escenario no impide a la
compañía presidida por Jacinto
Rey guardar como oro en paño lo
que puede ser uno de sus gran-
des negocios: la conocida como
Operación Chamartín, en lo que
será la futura ampliación de la
Castellana, desbloqueada este

mismo año. La compañía de Rey,
que controla un 27,5% del capital
de Duch, la concesionaria, logró
antes de la salida a Bolsa que el
total de desembolsos pendientes
sobre el capital de dicha socie-
dad, que ascienden a 8,2 millo-
nes de euros, sea exigible a partir
de 2010.

La previsión de no repartir di-
videndos y el hecho de que su
capital en Bolsa sea muy reduci-
do en proporción al que controla
el núcleo de accionistas estables
son otros dos factores que pue-
den condicionar la evolución en
el mercado de San José, que en
su semana de estreno se ha movi-
do en horquillas de contratación
escasas. Los accionistas represen-
tados en su consejo controlan el
53,5% de su capital. Y entre cinco
propietarios relevantes del nue-
vo grupo, Jacinto Rey, la familia
Ávalos (18,5%) y Caja Castilla-La
Mancha (5,55%), suman algo más
del 77% del accionariado, de for-
ma directa e indirecta.

Ante esta situación, uno de los
compromisos asumidos por el
nuevo grupo cotizado ha sido el
de incrementar, en un plazo no
superior a un año, su free float, el
capital que cotiza libremente en
Bolsa, que actualmente no llega
al 20% si se descuentan participa-
ciones de Caja de Burgos y de ac-
cionistas minoritarios de la anti-
gua Parquesol. Esa obligación
contraída le llevará, al menos, a
tener 25 de cada 100 acciones en
el mercado.

Desde que en 1975 nace lo que
hoy es el Grupo San José, de la
mano de un perito, antiguo profe-
sor de matemáticas, enrolado en
una pequeña constructora fami-
liar surgida en 1962 y radicada
en Pontevedra, donde el grupo si-
gue teniendo aún su domicilio so-
cial, ha habido un largo trecho.
Tan duro como las idas y venidas
en los últimos tres años para lo-
grar la salida a Bolsa. Lo sabe
muy bien su presidente, Jacinto
Rey, aquel contable que hace aho-
ra treinta años se embarcó en la
construcción. J

San José se aparece en el parqué
Revela su delicada situación y las duras condiciones que le ha impuesto la banca

Jacinto Rey, su presidente, en el estreno bursátil de San José. / Efe

Cifras en millones de euros

Préstamo sindicado

Línea de avales

Préstamo promotor

Total

18

23,6

21,7

20,1

12,7

46,4

79,4

Caja C. - La Mancha Caja de Burgos

Las cuentas del grupo San JoséJULIÁN RODRÍGUEZ

Llevaba intentando
cotizar desde 2006 y
para ello se hizo con
el 55% de Parquesol

Debe casi seis veces
su valor patrimonial
y la banca le controla
activos y dividendos

EL PAÍS, DOMINGO 26 DE JULIO DE 2009 NEGOCIOS 9

»empresas & sectoresJ


