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Qué es ... Human Capital en una ‘due diligence’

M. PILAR NIETO

Una due diligence es un proce-
so para evaluar a una empresa
y conocer su potencial financie-
ro, su grado de cumplimiento
de la legislacion, determinar
los riesgos contingentes del ne-
gocio, si hay pasivos ocultos,
reales o potenciales, e identifi-
car sus activos intangibles.
Como resultado tradicional
a la realizacion del trabajo, se
obtiene un informe con obser-
vaciones y recomendaciones
que servira, sobre todo al com-
prador, como base para nego-
ciar el acuerdo final en temas,
cruciales en operaciones de fu-
siones y adquisiciones como po-
tenciales riesgos contingentes,
clausulas de garantias, etcétera.
Diversos estudios como el
de Pritchett (1985) comenza-
ron a revelar la importancia y
el valor de los profesionales en
el éxito de los negocios y el im-
pacto que los procesos de fu-
si6n y adquisicion tienen sobre
éstos. Uno de los efectos princi-
pales es la salida de determina-
dos profesionales. El éxito de la
operacion se pone en riesgo,
cuando la salida de profesiona-
les viene acompanada de perdi-

El riesgo profesional

de las veces, sobre métricas fi-
nancieras del pasado y predic-
ciones del futuro. Para realizar
predicciones de resultados fi-
nancieros, nunca se pasan por
alto aspectos relevantes como
retencion de cartera, penetra-
ciéon del mercado, innovacion,
potencial de crecimiento, etcéte-
ra, pero muchas de las respues-
tas alos analisis han de estar di-
rectamente vinculadas a métri-
cas no puramente financieras,
pero si cuantificadas del capital
humano con el fin de diagnosti-
car el momento de la organiza-
ci6n y marcar un prondstico
acertado a futuro y prevenir asi
los sintomas mas molestos de
un empacho organizativo.

En general el nivel de empa-
cho esta condicionado por no
preocuparse ni ocuparse por
evidenciar y contrastar las per-
cepciones de los ejecutivos que
estin muy influenciadas por
los acontecimientos previos al
cierre de la operacion y los cua-
les siempre envian sefales so-
bre cual ha sido su papel y cual
puede ser en el nuevo entorno.

Evitemos pues la indiges-
tion de decisiones, aplicando el
criterio de prevencion antes de
laaparicién de los primeros sin-
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¢ Qué papel juega el Capital Humano de
su organizacion en su estrategia de negocio?
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Las empresas objeto de fusion y adquisicion pierden
dos tercios de sus ejecutivos clave en cinco anos

da de “talento” o de miembros
clave dentro del equipo directi-
vo. Las empresas objeto de pro-
cesos de fusion y adquisicion
pierden unos dos tercios de sus
ejecutivos clave en los 4-5 afios
posteriores al proceso (Walsh,
1988) lo cual es casi el doble de
la tasa normal.

Dado que la pérdida de ta-
lento tiene directo impacto en
el negocio, las compaiias que
se embarcan en un proceso tra-
dicional de due diligence con-
templan en el mismo, de forma
formalizada o informatizada,
el anélisis y evaluacion de los
aspectos vinculados a su capi-
tal humano, trabajando asi en
laidentificacion de riesgos y va-
lorando aspectos que puedan
poner en peligro la operacion.

Pese a que, el impacto de las
personas en operaciones simi-
lares a las indicadas, podria ser
calificado como obviedad, si-
gue habiendo cierto grado de
una mal llamada indigestion
de decisiones, cuyas causas son
comunes y faciles de prevenir.

Dado el ritmo del entorno
de negocio actual, 1a toma de de-
cisiones solo puede ser agil y co-
rrecta, basada la gran mayoria

tomas, écomo? realizando una
Human Capital Due Diligen-
ce, ajustada al tipo de indus-
tria, momento del negocio, y ti-
po de operacion, que contem-
ple de forma ordenaday clarifi-
cadoralo que tenemos, y lo que
es mas importante, a donde po-
demos llegar con el capital hu-
mano que tenemos.

Las tres claves de Human
Capital en una Due Diligence:

12. Conocido el tipo de ope-
racion (adquisicion, fusion,
alianzas...) marcamos el énfa-
sis en términos de organiza-
cioén y personas.

29, Identificamos de qué
nos tenemos que preocupar y
de qué nos tenemos que ocu-
par respecto al capital huma-
no, considerando el sector de
actividad y entorno de negocio.

32. Facilitar la toma de deci-
siones y ayudar a los ejecutivos
focalizados en la vida después
de la operacion.

Si hay sintomas de empa-
cho, la prevencién no fue ade-
cuada, y hay que buscar rapido
especialista y tratamiento.
Pilar Nieto es directora de Organi-

zacion y Personas en Business Advi-
sory Services de KPMG.

Para sobrevivir en tiempos de crisis

Como invertir con éxito en
el mercado inmobiliario
Gonzalo Bernardos Dominguez
Editorial Netbiblo

ISBN 978-84-9745-157-4.

“El precio de la vivienda en Es-
pafa jamas ha bajado”, “el pre-
cio del suelo es la principal cau-
sa de la subida del de la vivien-
da” o “pagar el alquiler es tirar
el dinero” son algunos de los mi-
tos que desmonta este libro pa-
ra tiempos de crisis, dirigido al
gran publico y con voluntad de
ser practico.

¢Cémo actuar e invertir en
la fase actual? “En la anterior,
de 1998 a 2005, no importaba
el precio pagado ni el lugar esco-
gido para comprar. Al cabo de
poco tiempo la vivienda o suelo
se revalorizaba en ocasiones
con rentabilidades superiores
al 500%”, dice el autor. Gonza-
lo Bernardos, profesor titular
de Economia de la Universidad
de Barcelona, esta especializa-
do en el mercado inmobiliario
desde 1995.

A primeros de 2006 afirmo
que el sector se encaminaba a
una importante crisis, y con es-
te titulo comercial, entre el ana-
lisis y la crénica, describe las di-
ferentes fases econémicas por
las que ha pasado el mercado in-
mobiliario desde 1986 hasta oc-
tubre de 2007 y repasa el papel
de los principales protagonis-
tas: promotores, banca, inter-
mediarios y Administracion.
También pasa revista, no sin
ironia, a las estrategias empre-
sariales pasadas y futuras.

Como director del Master en
Asesoriay Consultoria Inmobi-
liaria de la Universidad de Bar-
celona tiene contacto perma-
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Nuestro iceberg se derrite
J. Kotter y H. Rathgeber
Editorial Granica

ISBN 978-84-8358-007-3

Ellibro, subtitulado ‘Cémo cam-
biar y tener éxito en condicio-
nes adversas’, es un a fabula so-
bre como salir adelante en un
mundo siempre cambiante ba-
sado en el premiado trabajo de
John Kotter, profesor de la Es-
cualea de Negocios de Harvard.

La obra de Kotter narra la
historia de una colonia de pin-
giiinos que ha vivido en la An-
tartida durante afos, hasta que
uno de ellos descubre un proble-
ma potencialmente devastador
y que pone en peligro su habi-
tat, pero casi nadie le presta
atencion.

Los personajes se asemejan
amuchas personas que conoce-
mos... Su historia es una histo-
ria de resistencia al cambio, obs-
taculos aparentemente invenci-
bles e ingeniosas tacticas para
hacerles frente. Es una historia
que se desarrolla a diario, de
una manera u otra, en todas par-
tes, incluido nuestro entorno la-
boral, pero los pingliinos mane-
jan los desafios mucho mejor
que la mayoria de nosotros.
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nente con empresarios, y defi-
ne, entre las estrategias, la histo-
rica, que responde al “si me ha
ido bien hasta ahora por qué
cambiar”; la miedosa, que, obse-
sionada por evitar el riesgo, re-
chaza la diversificacion, y la co-
pladora, que imita la estrategia
de las grandes sin correccion.
La debilidad de los tres mode-
los estratégicos se demuestra
cuando las circunstancias, co-
mo ahora, cambian.

También resulta critico y un
punto provocador con el inver-
sor que compra confiado con
precios al alza, pero se retrae
cuando éstos descienden, o que
dirige sus preferencias a vivien-
das caras para alquilar en el cen-
tro, cuando la demanda mayori-
taria es de pisos baratos para in-
migrantes, cuyo nimero se mul-
tiplic6 por seis entre 1998 y
2005.

No son tantos los economis-
tas especializados en este sec-
tor, de ahi el interés del repaso
que hace de las diferentes politi-
cas econdmicas desde 1986 has-
ta el pasado ano, considerado
de transicion con descensos de
un 50% en las ventas. De 1986
a 1991 identifica lo que llama
“falsa burbuja” tras mas de un
lustro de recesion. A esta fase
de auge le abrio6 la puerta el de-
creto Boyer, con desgravacion

Buenas Practicas

de e-learning

Ana Landeta (coordinadora).
Editado por la Asociacion Na-
ctonal de Centros de e-Lear-
ning y Distancia

ISBN 978-84-88691-01-9

La Universidad a Distancia de
Madrid ha coordinado esta obra
que analiza la situacién actual
del e-learning, la ensefianza a dis-
tancia a través de Internet, en Es-
pafiay en el mundo. En su elabo-
racion han participado 24 univer-
sidades nacionales e internacio-
nales, 17 centros de formacién no
reglada, tres consultoras, cuatro
fundaciones, centros de forma-
ci6én para adultos y varios institu-
tos de estudios avanzados. El es-
tudio tiene por objetivo ofrecer
un andlisis detallado sobre el ac-
tual estado del e-learning e iden-
tificar las futuras tendencias de
este sistema de ensefianza.

Segun la coordinadora del li-
bro, Ana Landeta, “esta obraesla
mas ambiciosa nunca escrita en
su especialidad, ya que no hay ca-
si bibliografia sobre el tema. Se
puede afirmar que es el primer
manual, riguroso y exhaustivo,
de buenas practicas de e-lear-
ning a nivel europeo”.

para viviendas no habituales, y
se alimenté desde la politica
monetaria y con dinero negro.
Fue un ensayo para el segundo
auge, en el que la inversion espe-
culativa tuvo un papel estelar fa-
vorecida aun mas por banca y
promotores.

De 1992 a 1997 se produjo
un ligero estancamiento. La es-
tabilidad de precios con escasa
inflacion y reduccion de tipos
de interés dieron paso a lo que
denomina el “boom de importa-
cion”.

Entre 1998 y 2005 despertd
la demanda en la que, a partir
de 2002, fue tomando relevan-
cia la de los inversores, que lle-
g6 a suponer el 35% del total.
La competencia entre entida-
des financieras, la reduccién
del tipo de interés y una tasa de
inflacion significativa llevaron
a que los préstamos salieran
practicamente gratuitos y a la
explosion de la demanda. Y lle-
ga el autor hasta 2009, pronos-
ticando bajadas de un 20% en
el precio real de la vivienda des-
de 2007.

A partir de 2010 dependera
de si hemos sabido sustituir el
modelo de crecimiento basado
en endeudamiento familiar e in-
version residencial. En la croni-
ca de lo sucedido hasta el cierre
del libro tiene cabida desde el
papel de Internet hasta ejem-
plos concretos de lo que supon-
dria una hipoteca a 100 afos o
el papel de la politica de expan-
sion de las cajas de ahorro.

Bernardos toma partido y
critica la politica de vivienda
abiertamente sin dejar de dar
consejos como el de vender pa-
ra vivir de alquiler o contar con
un asesor inmobiliario al igual
que se tiene uno fiscal.
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Cartas a un joven
emprendedor

Pedro Nueno

Editorial Critica, SL
ISBN 978-84-8432-939-8

El autor, profesor del IESE, revi-
sa en este obra el proceso de em-
prender, tal como se configura
hacia el futuro, con caracter glo-
bal, intercultural, de gran veloci-
dad, y lo hace hablando con sus
protagonistas principales: los em-
prendedores.

Se dice que el mundo es de los
emprendedores. Y, en realidad,
todos podemos serlo. Basta con
vencer la resistencia al cambio y
tener el coraje de iniciar el proce-
so por el que se identifican opor-
tunidades (que responden a nece-
sidades del mercado), y, con el re-
curso a la innovacion, se organi-
za la produccion y distribucion
de productos que satisfacen esa
nueva necesidad.

En el fondo se trata de inge-
niarselas para descubrir algo que
todos intuyen o quieren, pero que
no tienen conciencia exacta de co-
mo obtenerlo. No se necesita un
don especial para emprender un
negocio: es un proceso que se pue-
de aprender y ensenar. Es lo que
hace en este libro Nueno.



