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Nacién
$3,2
billones

Total dividendos

$3,6 billones
Minoritarios
$421.000
millones

1

341.150

accionistas

*Propuesta de distribucidn de utilidades
en la asamblea de acclonistas

CON LA LEY DE FINANCIAMIENTO
NO HIZO MAS QUE TRASVASAR
RECURSOS DEL ERARIO EN
BENEFICIO DEL EMPRESARIADO

el futuro le pasaré factura por-
que la venta de acciones se
traducira en menores ingresos
por concepto de dividendos.
Asi de claro.

Con la Ley de financiamien-
to no hizo més que trasvasar
recursos del erario en benefi-
cio del empresariado al reba-
jarle el impuesto de renta des-
de 33% en 2018 a 30% en el
2021, amén de la proliferacién
de las exenciones y deduccio-
nes impositivas. Estas medidas
se justificaron en su momento
con el socorrido argumento
que con ellas las empresas po-
dran “generar mas y mejor em-
pleo”. Este es un remedo del
paso en falso que dio el inefa-
ble Trump en los EE.UU. al de-
cretar una rebaja de impuestos
corporativos de 35% a 21% en
2017 y ahora el Departamento
del Tesoro acusa un agrava-
miento del déficit fiscal, al
tiempo que el prometido au-
mento de las inversiones no se
ha materializado y lo que es
peor el crecimiento de la eco-
nomia se ha desacelerado. Nos
podemos quedar, entonces,
con el pecado y sin la gracia!

Desarrollar equipos
de alto rendimiento

Dentro de una organizacion,
el trabajo en equipo es funda-
mental para el alto rendimien-
to. Ungerente general un diaob-
servo que si pudiera hacer que
todos los miembros de una or-
ganizacion remaran en la mis-
ma direccién podria dominar
cualquier industria, en cual-
quier mercado, contra cual-
quier competencia, en cual-
quiermomento. Elhechoesque
eso0 pasa raramente.

De hecho, pasa algo extraor-
dinario cuandointeligenciasin-
dividualesseunenalrededorde
unproposito comin paralograr
un objetivo, sobre todo cuando
el resultado que se quiere crear
es desafiante, o cuando la solu-
cién de un problema complejo
no es evidente: se genera la ex-
periencia de una inteligencia
colectiva. El equipo adquiere
unaidentidad quenoessimple-
mente la suma de cada miem-
bro, sinoquetrasciendealosin-
dividuos, y esose expresaenun
nivel de intuicion, introspec-
cion, e ideacién que son supe-
riores. Cuando un equipo pasa
por la experiencia de ser una
unidad, o sea, de ser una sola
mente, pasa de ser una mera
suma de inteligencias a seruna
inteligencia colectiva.

Hoy en dia, este nivel de uni-
dad esté en el centro de la in-
novacién y de culturas organi-
zacionales que son ganadoras.
De hecho, la inteligencia colec-
tivaproduceunaltorendimien-

to, decisiones mas sabias, nue-

vas ideas, y soluciones
creativas. Para lograr esto, los
miembros de un equipo o de
una organizacion tienen que
participar en un di4logo y una
discusion abierta y significati-
va;tienen que aprenderacomu-
nicarde maneraclaray transpa-
rente, para favorecer la
comprension entre todos. Si
este potencial no se da, es por-
que la falibilidad de los equipos
refleja la de los humanos.

De hecho, cuando trabajo
con equipos observo a veces
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aquellos sintomas que reflejan
gue una organizacién todavia
no halogrado expresar de ma-
nera completa su potencial
como una inteligencia colecti-
va;como cuandonose hablade
manera libre, sin tapujos; ono
se admiten equivocaciones de
manera franca; o cuando la
moral es baja; o cuando el mie-
do regula las relaciones; o
cuando las reuniones son per-
cibidas como aburridoras, en
lugar de ser estimulantes; o
cuando se evitanlos conflictos,
o los mismos se vuelven des-
tructivos.

Dice PatrickLencioni quelos
equipossufren cincodisfuncio-
nesqueno permitenaunaorga-
nizacién acceder a los benefi-
cios delainteligencia colectiva.
El primero es la ausencia de
confianza, queradicaenunafal-
ta de voluntad de los miembros
deservulnerables. Estafalencia
lleva a tenerle miedo al conflic-
to, evitando de esta manera un
debate abierto y apasionante.
Esto lleva a un nivel bajo de
compromiso que conduce a no
rendir cuentas por los resulta-
dos, y finalmente a una falta de
enfoque hacia los objetivos.

Por eso, la base para que los
equipos pasen de ser una suma
delasinteligenciasaserunain-
teligenciacolectiva esfomentar
la confianza entre todos, fruto
de una seguridad emocional
que permite ser vulnerables.
Crear estas condiciones es hoy
unaresponsabilidad deunlide-
razgo consciente.

ternamente hay amenazas por
el clima tormentoso del comer-
cio internacional, el déficit de
la cuenta corriente, los riegos
inflacionariosdelatasade cam-
bio y 1a ya habitual imposibili-
dad de crecer de nuestraindus-
tria que no recupera su
capacidad para exportar pese
a los nuevos estimulos tributa-
rios. Nada indica que haya en
elcortoplazounimpulso al em-
prendimientoniunrepunte del
empleo, que no se ha visto en
otras latitudes donde se han
aplicado medidas semejantes.
Seria deseable, que la genero-
sidad del Gobierno, con el em-
presariado, se viera compensa-
da,almenos, conunareduccion
delainformalidad quealarma a
laCepalensutltimoinforme so-

bre el Panorama Social de Amé-
rica Latina.

La inquietud de fondo es si
estamos haciendo lo correcto.
Elnobel Jean Tirole dedicauno
de sus libros ala necesidad de
construir el Estado del bien co-
min que armonice el merca-
doylapolitica, garantizandola
libertad de empresa, con sufi-
ciente fortalezaeindependen-
cia para fijar reglas e impedir
su captura por intereses par-
ticulares con fines econémicos
oelectorales. Sufuncién social
es indelegable, para generar
equidadyevitarlosriesgos del
populismo que se nutre deuna
sociedad mal informada o ig-
norante.

En conclusion, nuestra eco-
nomiarequiere mas decisiones

y menos dilaciones en temas
fundamentales que reclaman
reformas estructurales. Preocu-
pa un Gobierno que, pasados
cinco meses, sigue sin definir
el rumbo queaclimate la con-
fianza y disminuya la contro-
versia sin despreciar la critica.
El futuro tiene, como siempre,
claroscuros.

P.D.-Imposible,nocondenar
con vehemencia la reaparicion
delterrorismo que enlutaatan-
tas familias colombianas. De-
mencial que subsistan grupos
o personas que le apuesten ala
muerte de inocentes con fines
protervos; pero también incon-
cebible e inaceptable, que ese
actorepudiable se pretendauti-
lizar politicamente.

iCero Terrorismo!

CONSEJOS
PARA
LIDERES

MAURICIO
RODRIGUEZ
@liderazgomr
“Lo mds
importante
que aprend(
de mis padres
fue respetar
y amar a los
demds, a la
naturaleza, a
mimismay a
mi dignidad”.
LYA LUFT

ANALISIS | 31

GUSTAVO
MORENO
MONTALVO
Consultor
independiente
qustavamorenom
@gmail.com

Oportunidades
y amenazas

Elmundo es incierto, pero los humanos lo ol-
vidamos con facilidad. Asi, trasla crisis financie-
ra del sudeste asiatico en 1997-1998, la banca
de EE.UU. desestimé la importancia de seguir
normas estrictas de conducta y aproveché mo-
mentos de auge en la propiedad inmobiliaria
paraempaquetar titulos de deudahipotecaria de
calificacion mediocre, en muchos casos deficien-
te, que vendié comoinstrumentos de deudabajo
riesgo. En 2008-2009 se hizo evidente que lame-
jor calificacién no tenia fundamento; ella arras-
tré al sistema financiero internacional auna cri-
sisde proporciones sin precedentes, que se logro
sortear conlasolucién disefiada por Ben Bernan-
ke, presidente del Banco de la Reserva Federal,
y mas tarde, con la gestion de Mario Draghi, pre-
sidente del banco de la Unién Europea.

Lareceta, denominada expansién cuantitati-
va, consistié en aumentar en forma ordenada
la oferta monetaria para mantener la actividad
econdmica y evitar una recesién mas extensa.
Funcion6, pero a expensas de los tomadores de
instrumentos de tasafija. Hastaahoranohasido
posiblellevar de nuevolaremuneracion para es-
tos instrumentos a niveles que ofrezcan remu-
neracionrealrelevante. El presidente Trump ha
rechazado los modestos aumentos en la tasa de
intervencion del banco central de su pais, por-
que su sesgo en pro de los propietarios del ca-
pital lo inclina a favorecer el aumento del va-
lor de las acciones, resultado de financiacién
barata con deuda. Ademaés, su reforma tributa-
ria gener6 aumento de la demanda agregada en
el afio en curso, a expensas de periodos futu-
ros, pues aliviar la obligacion fiscal de los ricos
hace més compleja la situaci6n financiera del
gobierno federal.

El crecimiento puede ser
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EE.UU. puede ser muy dolo-

rosa para la economia mundial. El estancamien-
to de la demanda agregada haré ineficaces las
inversiones en curso durante 2018 para ampliar
capacidad con el fin de atender mas necesida-
des en 2019. Entre tanto, el capital deberé aten-
der la deuda con la cual se financi6 la expan-
sion, por lo cual no tendr4 la misma flexibilidad
para disponer del flujo de caja. La calidad de la
cartera bancaria puede deteriorarse, con impli-
caciones nocivas para el sistema economico glo-
bal. Ademas, si la demanda por derivados del
petrdleo cae como consecuencia de menor cre-
cimiento, es posible incluso que el cartel de pro-
ductores finalmente colapse, dado que el escena-
rio actual es fragil, pues Arabia e Iran, dos de los
principales productores, son incompatibles.

En ese escenario la economia nacional pue-
de tener dificultades. No se puede pronosticar
con precision, pues ello requiere capacidad de
computacién y modelos que desbordan las po-
sibilidades de este columnista, pero es preciso
estar en alerta. El Gobierno debe revisar las es-
trategias en funcién de ventajas comparativas
de ciudades region, los procesos en funcién de
las estrategias, y la estructura en funcién de los
procesos. Nuestro sector publico es muy im-
productivo einhibe el desempefio apropiado del
resto de la economia. Con un Estado més racio-
nal se puede crecer atn en escenarios de pre-
cio de petréleo relativamente bajo. La revision
es urgente.



