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el arte de hacer empresas, empresarios, gestores, compañeros y rivales.

La imputación de varios directi-

vos y compañías del Ibex por sus 

vínculos con el comisario Villarejo 

despierta el debate 

sobre la importancia 

de la reputación cor-

porativa. CNMV, inversores y ex-

pertos advierten de las conse-

cuencias del “desgaste” an-

te una crisis de este tipo.

La ame-

naza de   
la mala 
reputación 

           POR VICTOR MARTÍNEZ

 El denominado Dieselgate hace referencia al escándalo 

relacionado con las emisiones contaminantes de 11 millones de 

vehículos del grupo Volkswagen entre 2009 y 2015. La 

compañía tuvo que hacer frente a indemnizaciones millonarias 

en varios de sus principales mercados. 

DIESEL GATE

D
ecenas de consejeros y directivos de C

aja M
adrid y Bankia 

gastaron 15 m
illones en dinero opaco a través de unas tarjetas 

ofrecidas por la propia entidad. El caso generó un enorm
e 

revuelo social  y tuvo un gran im
pacto sobre la im

agen del propio banco y 

del conjunto del sector financiero, inm
erso entonces en pleno rescate.
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La petro
lera norte

americana protagonizó uno de los mayores 

desastre
s naturales de la historia después de que uno de sus 

petro
leros encallara y vertie

ra 37.000 toneladas de 

hidrocarburos sobre las costas de Alaska en 1989. Un año 

después dimitió
 su presidente, Frank Iarossi. 
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Declan Kelly era 

hasta el pasado 24 de ju-

nio uno de los más repu-

tados asesores de relacio-

nes públicas del mundo. 

Entre sus clientes han fi-

gurado algunas de las 

mayores multinacionales 

del planeta, con-

sejeros dele-

gados de los 

cinco conti-

nentes, políti-

cos de primer 

nivel e incluso 

aspirantes a la 

Casa Blan-

ca como 

Hillary 

Clinton. Tras 

años de intensa 

carrera entre el pe-

riodismo y la comuni-

cación, este irlandés de 53 

años fundó hace una dé-

cada Teneo, convertida 

hoy en un gigante de la 

consultoría con 1.250 em-

pleados y 33 oficinas re-

partidas por todo el mun-

do. Pero lo que comenzó 

hace 10 años concluyó ha-

ce 12 días, cuando Kelly 

dimitió de todos sus car-

gos tras su vinculación 

con un episodio “vergon-

zante” (en sus propias pa-

labras) ocurrido durante 

una gala de recaudación 

de fondos para fomentar 

la investigación contra el 

coronavirus.  

El Financial Times des-

veló el pasado 24 de junio 

que el directivo, en un 

momento de embriaguez, 

se sobrepasó con algunos 

de los invitados con com-

portamientos obscenos. 

Apenas cinco días des-

va por barrios. Eléctricas 

y banca son los dos sec-

tores que tradicionalmen-

te obtienen peor reputa-

ción en los rankings que 

elabora anualmente el 

Reputation Institute, 

mientras que los bienes 

de consumo duradero y 

los tecnológicos son los 

más apreciados por el 

consumidor. La explica-

ción es puramente psico-

lógica. “La reputación es 

una emoción que predis-

pone nuestra forma de 

actuación. No se puede 

cambiar, pero sí se puede 

entender los aspectos ra-

cionales y trabajar para 

cambiarlos”, añade Enri-

que Johnson, socio direc-

tor de Thinking Heads.  

Esta consultora asegura 

que, dentro de estos facto-

res racionales, el papel del 

líder es fundamental en la 

reputación de la compa-

ñía. También en España, 

aunque aquí apenas un 

20% de la población es ca-

paz de identificar a los 

principales gestores de las 

grandes compañías coti-

zadas del Ibex-35. Por este 

motivo, la firma propone 

dar a conocer a los CEO 

más allá de las presenta-

ciones de resultados ordi-

narias a inversores y con-

cluye que un comporta-

miento ético, en cuanto a 

lo social y fiscal, es clave 

para reforzar su imagen. 

“La integridad del CEO  es 

la dimensión que más im-

pacta en la reputación de 

la compañía”, argumenta 

en un estudio reciente.  

El problema para la em-

presa viene cuando la 

imagen del ejecutivo se da 

la vuelta y aparece en 

prensa vinculado con pre-

suntos casos de corrup-

un perjuicio que, lejos de 

ser abstracto, es inmedia-

to y duradero, en cuanto 

provoca daño a la marca 

como expresión del presti-

gio y reputación corpora-

tiva de Iberdrola, generan-

do desconfianza en los in-

versores, clientes y merca-

dos, lo que va más allá de 

la incidencia concreta que 

pueda tener en la cotiza-

ción de las acciones en de-

terminados días o perio-

dos concretos”, alude.  

Los expertos consulta-

dos ratifican la gran ame-

naza que supone una pér-

dida de prestigio. “La re-

putación genera alinea-

miento, fidelidad y con-

fianza. No está en la 

cuenta de resultados ni 

en el balance, pero los in-

versores cada vez pregun-

tan más a los consejeros 

delegados por este tipo de 

intangibles. Hace 20 años, 

más del 90% de la infor-

mación que ofrecía 

Bloomberg era puramente 

financiera. Hoy, un 30% de 

esa información tiene que 

ver con intangibles”, ex-

plica Justo Villafañe, cate-

drático de Comunicación 

Audiovisual y Publicidad 

de la Universidad Com-

plutense y socio fundador 

de la firma Villafa-

ñe&Asociados. Blackrock, 

Norges Bank, The Chil-

drens Fund... los grandes 

fondos cada vez pregun-

tan más y son más sensi-

bles ante potenciales ries-

gos reputacionales y exi-

gen que las compañías en 

las que invierten ayuden 

a la sociedad.   

La otra gran amenaza 

ante un problema de re-

putación viene por el lado 

de los clientes, aunque 

aquí el tema del prestigio 

Bank con un componente 

común: sus vínculos con 

el ex comisario José Ma-

nuel Villarejo. El propio 

presidente de la Comisión 

Nacional del Mercado de 

Valores (CNMV), Rodrigo 

Buenaventura, advirtió 

hace un par de semanas 

de la amenaza que supo-

ne para las compañías 

afectadas su imputación 

o la de sus gestores en 

causas judiciales y el po-

tencial “efecto diferido” 

sobre el resto de cotiza-

das españolas. Días des-

pués matizó sus palabras 

y puntualizó que “por el 

momento” no se había 

percibido el susodicho 

desgaste, aunque repitió 

que si esto se mantiene en 

el tiempo, habrá impacto.  

 

INVERSORES. El primer gol-

pe viene de la mano de los 

propios inversores, cada 

vez más activistas y exi-

gentes con el buen gobier-

no de las compañías. Lo 

hemos visto con el caso 

de Iberdrola y la imputa-

ción de su presidente Ig-

nacio Sánchez Galán, que 

supuso varios días conse-

cutivos en rojo en bolsa 

para el grupo energético 

en medio de la incerti-

dumbre sobre las poten-

ciales implicaciones del 

auto judicial.  

Pero el golpe se acaba 

extendiendo por vías muy 

distintas. La propia eléc-

trica advierte en la recien-

te denuncia que ha inter-

puesto contra ACS por 

competencia desleal de la 

grave amenaza que supo-

ne un ataque sobre su re-

putación. “El daño a su 

imagen, credibilidad y re-

putación corporativa ge-

nera de manera inmediata 

pués, Kelly tuvo que pre-

sentar su dimisión al con-

sejo arrastrado por la res-

cisión de contratos de gi-

gantes como General Mo-

tors y el impacto reputa-

cional sobre su compañía. 

Se hizo buena una vez 

más la máxima del vete-

rano inversor Warren 

Buffett: “Se necesitan 20 

años para labrarse una 

reputación y bastan cinco 

minutos para arruinarla”. 

El episodio muestra lo 

importante que es la re-

putación para una gran 

compañía y el peligro que 

supone descuidarla. Son 

muchos los casos de em-

presas a las que una cri-

sis de imagen se ha lleva-

do por delante, pero tam-

bién los de aquellas otras 

que han logrado sobrepo-

nerse a escándalos y a la 

erosión de la marca que 

suponen estos capítulos. 

Volskwagen y el dieselga-

te, Facebook y la filtración 

de Cambridge Analytica, 

Nestle, Exxon, Bankia...  

En España coinciden ac-

tualmente en el tiempo 

varios episodios judicia-

les que afectan a gigantes 

cotizados como BBVA, 

Iberdrola, Repsol o Caixa-

La ame-

naza  

de la 

mala  

reputa-
ción 

Solamente un 20% de los españo-

les se muestra capaz de identifi-

car a los consejeros delegados de 

las grandes empresas que forman 

parte del Ibex. ¿Cómo influye en 

su reputación y la de la compañía 

que gestionan una imputación? 
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ción. Aquí toma forma y 

fuerza una de esas pala-

bras bomba que hacen 

temblar los cimientos de 

la buena reputación: im-

putación. Según el diccio-

nario jurídico de la RAE, 

imputada es aquella “per-

sona a la que se atribuye 

formalmente un acto pu-

nible otorgándole el dere-

cho de defensa pleno en el 

procedimiento penal, por 

recaer sobre ella indicios 

derivados de una investi-

gación en marcha que, si 

luego son confirmados, 

darán paso a la figura del 

acusado”. No es culpable 

de nada, por el momento.  

 

PRESTIGIO CONSOLIDADO. 

¿Hasta qué punto la in-

vestigación de un ejecuti-

vo lastra a la compañía? 

Responden los expertos. 

“Los propios términos ju-

rídicos son confusos. La 

opinión pública tiende a 

mezclar las cosas y en el 

mundo en el que estamos 

es muy difícil matizarlas”, 

considera Joan Fontrodo-

na, director del departa-

mento de Ética Empresa-

rial del IESE y titular de 

la Cátedra CaixaBank de 

Sostenibilidad e Impacto 

Social. Johnson y Villafa-

ñe coinciden en su res-

puesta. “El hecho de que 

alguien aparezca como 

imputado no tiene que 

lastrar necesariamente su 

reputación, ya que está 

depende de muchos facto-

res”, explica el primero en 

alusión al prestigio con-

solidado que vaya suman-

do el gestor o la propia 

compañía. “Yo creo que la 

pena de telediario es más 

complicada en el ámbito 

político que en el 

empresarial. Por en-
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existe una receta como si 

tratara de hacer un biz-

cocho”, explica Villafañe. 

Este experto en crisis re-

putacionales considera 

que lo más importante es 

medir el impacto sobre 

la compañía o el gestor 

con distintas herramien-

tas. Puntualiza que este 

análisis debe realizarse 

sobre las denominadas 

“audiencias expertas” y 

no sobre la sociedad ge-

neral, ya que a nivel de 

reputación lo que impor-

ta realmente es la per-

cepción por parte de pú-

blicos especializados co-

mo analistas financieros, 

consejeros o reguladores. 

“A partir de ahí hay que 

intervenir dando una po-

sición que sea la más 

adecuada para la compa-

ñía, tratando en todo 

momento de no ser de-

masiado asertivo hasta 

que no se investiguen in-

ternamente las causas 

que han producido ese 

problema. Seguidamente, 

yo recomiendo el máxi-

mo de transparencia que 

se pueda”. 

 

DAR EXPLICACIONES. Otra 

clave pasa por centrarse 

en objetivos concretos y 

alcanzables. Villafa-

ñe&Asociados fue contra-

tada hace unos años por 

la constructora brasileña 

Odebrech (que da nombre 

a uno de los mayores ca-

sos de corrupción aconte-

cidos en Latinoamérica) 

para salvar la gestión que 

el grupo hacía de varias 

autopistas de peaje en Pe-

rú. No se trataba de sal-

var o mejorar el nombre 

de la compañía, protago-

nista de sobornos en una 

docena de países, sino de 

explicar a los grupos de 

interés peruanos por qué 

era mejor para toda la so-

cima de cualquier ara-

ñazo a la reputación de la 

persona o la institución, 

tiene que prevalecer la 

presunción de inocencia”, 

comparte el segundo.  

Uno de los casos más 

sonados en los últimos 

años de imputación que 

acabó no llegando a nada 

lo protagonizó Ángel Ace-

bes. El exministro popu-

lar estuvo durante casi 

ocho años imputado por 

la salida a bolsa de Ban-

kia hasta que fue final-

mente absuelto. Cuando 

comenzó el juicio dejó su 

sillón en el consejo de 

Iberdrola para evitar el 

impacto reputacional so-

bre el grupo energético. 

Un año después volvió al 

consejo tras ser absuelto 

de todos los cargos.  

La gran cuestión para 

las empresas es cómo ha-

cer frente a estas crisis 

una vez que se encuentran 

en el ojo del huracán. To-

dos los gurús en materia 

de reputación acaban deri-

vando sus recetas a la pa-

labra mágica “transparen-

cia”, aunque siempre en su 

dosis justa. “¿Qué significa 

ser transparente?”, se pre-

gunta el profesor Fontro-

dona, y él mismo respon-

de: “Se trata de contar lo 

que los demás tienen dere-

cho a saber de mí. Vemos 

cómo cada vez se montan 

más portales de transpa-

rencia donde a través de 

tanta información, nadie 

es capaz de digerirla. La 

transparencia no va por 

cantidad de información, 

sino por calidad”. Lo con-

trario provoca el quizás en 

ocasiones buscado efecto 

anestesia de la sociedad, 

donde determinados hitos 

pierden relevancia o son 

fugaces por el volumen de 

sobreinformación.   

“Frente a estas crisis no 

sejeros. Un análisis rea-

lizado por la firma Llo-

rente y Cuenca concluye 

que el 97% de las compa-

ñías asegura contar con 

reglas que obligan a los 

consejeros a informar y 

dimitir en aquellos su-

puestos que puedan per-

judicar el crédito y la re-

putación de la com-

pañía. 

godón: “Si un consejero 

obtiene más del 90% de 

sus ingresos anuales co-

mo independiente de una 

sola empresa, ¿cómo va a 

pedírsele que sea indepen-

diente?”, concluye.   

En este sentido, la gran 

preocupación reputacio-

nal de las empresas se 

centra principalmente en 

la actuación de los con-

ciedad que las carreteras 

siguieran siendo gestiona-

das por el grupo 

que las constru-

yó. “Nos esfor-

zamos en 

explicar 

que la 

auto-

pista 

tenía que 

tener man-

tenimiento y 

eso era mejor 

hacerlo con las construc-

toras. Hubo que pedir per-

dón y asumir responsabi-

lidades, con la dimisión 

del entonces director eje-

cutivo Jorge Barata, pero 

se salvó la gestión de las 

autopistas”, resume. 

En todo caso, la mejor 

respuesta frente a una cri-

sis es precisamente tener 

un plan de mitigación y 

una estructura sólida de 

gobierno corporativo. En 

este sentido es clave la fi-

gura del consejero inde-

pendiente, elegido para de-

fender los intereses de to-

dos los accionistas y, en 

particular, de los minorita-

rios que no tienen acceso a 

un puesto en el consejo de 

administración. El proble-

ma surge cuando estos so-

lo tienen de independiente 

el nombre y son muy pró-

ximos a la dirección ejecu-

tiva de la empresa.  

“Si queremos un mundo 

empresarial sano, hay que 

garantizar que la gober-

nanza de las cotizadas sea 

eficaz, y el consejo de ad-

ministración es la clave de 

bóveda del buen gobier-

no”, explica Justo Villafa-

ñe, que está trabajando 

con Aenor en la creación 

de un índice de reputación 

que permita a las compa-

ñías medir la calida de su 

gobernanza y certificar 

con tres notas diferentes 

que se cumplen las mejo-

res prácticas.  

Este sistema es incom-

patible con la figura del 

presidente todopoderoso 

al que nadie tose interna-

mente y que participa ac-

tivamente en la propuesta 

de los consejeros indepen-

dientes. Los inversores 

tampoco quieren esta for-

ma de gestión y piden 

contrapesos y que el po-

der se reparta entre presi-

dente y consejero delega-

do. ¿Es entonces indepen-

diente de verdad? Villafa-

ñe tiene la prueba del al-

El 97% de las compañías asegura 

contar con reglas deontológicas 

que obligan a todos los conseje-

ros a informar y, llegado el caso, 

dimitir en aquellos supuestos 

que puedan perjudicar el crédito 

y la reputación de la corporación.

El 30% de 
la reputa-
ción de las 
compañías 
está supe-
ditada a la  
del propio 
líder”

‘‘

La pena de 
telediario 
es más 
complicada 
en la polí-
tica que en 
el ámbito 
de la  
empresa”

‘‘

La transpa-
rencia no 
depende de 
la cantidad 
de informa-
ción, sino 
de su cali-
dad”

‘‘
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