	Enron configuró un entramado de dieciséis sociedades en España 

	R. CASADO. Madrid
08:00 Horas 


	La suspensión de pagos del grupo estadounidense Enron tiene repercusiones en España. La compañía energética diseñó un entramado de dieciséis sociedades, pese a tener una actividad mínima en el mercado español. 

	

	Los interventores de la suspensión de pagos de Enron España Energía y la Comisión de la Energía siguen la pista a las operaciones realizadas.

Aunque a mucha menor escala, la organización de Enron en España recuerda a la compleja estructura del grupo en Estados Unidos, donde actuaba a través de múltiples sociedades con las que realizaba operaciones para aumentar sus beneficios.

La actividad de la empresa en España es investigada ahora por dos vías. El juzgado de Primera Instancia de Madrid número 51 tramita el expediente de la suspensión de pagos de Enron España Energía, la sociedad que comercializaba electricidad a unos trescientos clientes españoles.

La suspensión fue solicitada por la empresa en enero. Los interventores judiciales trabajan ahora en el cálculo de las deudas de la empresa con sus principales acreedores.

Mercado
Por otro lado, la Comisión Nacional de la Energía (CNE) ha abierto un expediente ante la posibilidad de que Enron llevara a cabo actuaciones irregulares en el mercado. La compañía se dedicaba a comprar energía a las centrales eléctricas españolas para revenderla. Llegó a alcanzar una cuota del 0,3% en el mercado español gracias a sus trescientos clientes.

La CNE teme que Enron realizara complicadas operaciones de compra-venta de electricidad con sus propias sociedades. La Comisión retiró antes del final de 2001 la licencia para que Enron siguiera actuando y sus clientes se pasaron a Endesa, Iberdrola, Unión Fenosa y Gas Natural.

No es fácil seguir la pista a Enron. Desde 1997, esta empresa constituyó diez sociedades domiciliadas en España, con un capital social conjunto de unos 145.000 euros (24 millones de pesetas).

Algunas de ellas tenían propósitos claros, como comercializar electricidad (Enron España Energía) o construir nuevas centrales de generación. Otro de los negocios de la empresa en España es la construcción de aparatos para la producción eólica. Su filial Enron Wind, que tiene una fábrica en Toledo, no ha suspendido pagos. Otras firmas tenían objetos sociales menos claros.

La pista de esas empresas lleva a Holanda, donde se localizaron sus sociedades matrices. Según las investigaciones realizadas en Estados Unidos, Enron llegó a disponer de 140 sociedades en Holanda, donde conseguía un mejor tratamiento fiscal. Por tanto, los fondos generados en España pasaban a compañías de los Países Bajos, con denominaciones como S II España o Enron Capital and Trade Resources.

En las únicas cuentas depositadas en el Registro Mercantil, Enron España Energía refleja que en 1998 tuvo unas ventas de 52.594 euros y unas pérdidas de 659.710 euros. Su deuda era de 710.000 euros. Juan Abelló presidió esta empresa hasta 2001. 
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	El Comité de Normas de Contabilidad Financiera de Estados Unidos –Financial Accounting Standards Board (FASB)– presentó ayer un borrador de norma, que pretende establecer unas pautas más estrictas para reflejar ciertas operaciones financieras y participaciones en sociedades. El objetivo, según el FASB, es “prevenir deblaces como el caso Enron en el futuro”. 

	

	En concreto, el borrador se centra en endurecer la contabilización de las llamadas special purpose entities, que equivalen a sociedades instrumentales, cuyas operaciones no tienen que ser reflejadas en el balance consolidado, lo que ha sido una de las causas de la suspensión de pagos de Enron. Estos vehículos financieros no existen como figura societaria en el marco legal y contable europeo, aunque son equivalentes a algunos instrumentos financieros utilizados en Europa.

El cambio planteado en el borrador aboga por elevar del actual 3% al 10% el porcentaje establecido para considerar la participación de un tercero como sociedad instrumental o special purpose entities.

Así, hasta ahora, bastaba con que un tercero tuviera una participación del 3% en una compañía para que cumpliera los requisitos de este tipo de estructura y, por lo tanto, no fuera consolidable. La nueva norma eleva este porcentaje al 10%, con lo que reduce las posibilidades de utilización de este tipo de entidades.

Aunque el FASB ha asegurado que el objetivo es “endurecer las normas”, lo cierto es que el porcentaje de participación del 3% se podría haber elevado en una mayor cantidad. Sobre todo, teniendo en cuenta que existe una gran presión entre las compañías americanas, debido a que estas formas societarias constituyen un instrumento muy útil que les permite sacar deuda de su balance consolidado y reducir así su nivel de apalancamiento.

En cualquier caso, el escándalo Enron ha presionado a los auditores y organismos contables a darse prisa en cambiar las normas relativas a ciertos instrumentos financieros.

	

	El ‘caso Enron’ salpica a las firmas de Wall Street y las agencias de ráting 
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	Las investigaciones del ‘caso Enron’ han puesto en el punto de mira a las firmas de Wall Street y las agencias de ráting. 

	

	Cotizaciones

Citigroup 
Análisis técnico de Citigroup 
Los conflictos de interés, en el primer caso, y la lentitud a la hora de lanzar la señal de alarma sobre la situación de la empresa, en el segundo, han despertado nuevas dudas.

Las relaciones entre los bancos de inversión y las agencias de calificación crediticia pueden ser los próximos objetivos de las investigaciones que tratan de sacar a la luz las responsabilidades de todos los implicados en la crisis de Enron.

Billy Tauzin, miembro de la Cámara de Representantes e integrante de una de las comisiones investigadoras del Congreso, afirmó que Enron prometió a Merrill Lynch y a First Union, entidad ahora integrada en Wachovia, mandatos de colocación de deuda a cambio de contar con su participación como inversores en las sociedades instrumentales creadas por Enron con la finalidad de sacar activos y deuda fuera de su balance.

Merrill Lynch no sólo actuó como intermediario en la captación de fondos para una de esas sociedades, LJM2, sino que invirtió 22 millones de dólares. De ese importe, 16 millones fueron aportados, a título personal, por casi un centenar de directivos de la firma.

"La inversión en la instrumental fue revisada y se consideró totalmente legítima. Según lo que es práctica habitual en el sector, se ofreció tanto a inversores externos como internos, y ello no representa un conflicto de interés", ha declarado Merrill Lynch al respecto.

First Union invirtió otros 25 millones de dólares en LJM2. Pero no fueron las únicas firmas de Wall Street en aportar fondos. Lehman Brothers, Deutsche Bank y Citigroup aportaron 10 millones de dólares cada una, mientras que Credit Suisse First Boston invirtió 15 millones de dólares a través de distintas filiales, igual importe que Canadian Imperial Bank of Canada.

El doble papel de los bancos de inversión como asesores e inversores ha llamado la atención de los comités de investigación, que se plantean citar a directivos de los bancos para oír sus testimonios.

Puede que no sean los únicos en sentarse en el banquillo. Harvey Pitt, presidente de la SEC, la autoridad bursátil de Estados Unidos, que también investiga el caso Enron, ha sugerido la posibilidad de profundizar en la actuación de las agencias de calificación crediticia en la debacle de la compañía.

Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch, las tres grandes sociedades de ráting, no dieron la voz de alarma máxima a los inversores hasta que el hundimiento de Enron fue evidente.

A pesar de que habían empezado a alertar del deterioro de la situación financiera de la compañía a mediados de octubre, no rebajaron su ráting por debajo del nivel de inversión hasta pocos días antes de la suspensión de pagos.

Según los críticos, la lentitud de su actuación es sorprendente y el interés de la SEC se centra en si esa demora fue provocada por la presión de los bancos de inversión, que en esos momentos trataban de sacar adelante la adquisición de la compañía por parte de Dynegy, operación que no llegó a buen fin.

Moody’s rectificó ayer su decisión de realizar las revisiones de sus calificaciones crediticias con mayor frecuencia, adoptada tras el caso Enron, debido a la presión de los inversores, que creen que de esa manera aumentaría la volatilidad de los ratings. 

	

	La reputación de las auditoras 
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	Es un hecho que las firmas de auditoría sufren en estos momentos un problema de crediblidad. 

	

	El golpe más duro para el sector ha sido la polémica actuación de la oficina de Andersen en Houston, que no pudo, no supo o no quiso enterarse de los riesgos que acumulaba Enron, el gigante eléctrico norteamericano ahora en suspensión de pagos.

En España, la actuación de los auditores no ha sido demasiado brillante en escándalos como los de la agencia de inversiones AVA o el último de Gescartera.

Pero el sector tiene razón cuando argumenta que no es razonable padecer por ello un juicio sumarísimo, y que es preciso valorar la aportación que la generalización de la obligatoriedad de la auditoría ha aportado al buen funcionamiento del mercado, a la mejora de las prácticas contables de las compañías y al impulso de la transparencia informativa de las empresas en relación con sus accionistas.

Lo cierto es que la auditoría constituye uno de los pilares fundamentales del sistema capitalista, por lo que destruirlo, al albur de supuestos o eventuales comportamientos o prácticas irregulares, sería una irresponsabilidad de consecuencias nefastas y perjudiciales para todos.

Dicho esto, es muy bueno que los auditores sientan que no gozan de popularidad en estos momentos, porque serán los primeros interesados en impulsar las medidas para recuperar el prestigio perdido y asegurar su futuro. La auditoría, en esencia, es una profesión y un servicio que se mueve siempre en el filo de la navaja: las empresas contratan a un ‘extraño’ para que examine lo que hacen arriesgándose a la correspondiente amonestación o suspenso si lo hacen mal.

La sospecha inmediata es la siguiente: quién tiene interés en pagar a alguien obligado profesionalmente a ponerlo en entredicho, llegado el caso; o de otra manera, quién está realmente interesado en cuestionar las malas prácticas del que le paga.

La conclusión es que el conflicto de intereses existe, en potencia, desde el principio, pero la realidad es que, a pesar de ello, los escándalos no han sido numerosos y que la ortodoxia contable de las compañías ha aumentado espectacularmente los últimos años, en Estados Unidos y en España también.

El sector está obligado a hacer una reflexión sobre la calidad de sus trabajos y la manera de mejorarlos y de impedir que se repitan casos como el de Enron en EEUU y Gescartera en España, aunque el objetivo final es, también en esencia, una utopía. Y es una utopía porque buena parte de la responsabilidad sobre los fallos de las auditoras corresponde a los deficientes sistemas de gobierno de las empresas.

Potenciar los consejeros independientes de verdad, generalizar y fortalecer la autonomía de los comités de auditoría en las empresas, establecer, en fin, sistemas de vigilancia implacable de los gestores de las compañías facilitaría el trabajo de auditoría, un servicio que hay que preservar a toda costa, extrayendo las lecciones de la actual crisis y promoviendo las oportunas reformas. 

	Enron: la crisis del modelo americano 
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	El ‘caso Enron’ está sacudiendo los cimientos mismos del edificio en el que se asienta el modelo empresarial de Estados Unidos. 

	

	La transparencia informativa y el correcto funcionamiento de los mecanismos de salvaguardia de los intereses de los inversores están en la base del correcto funcionamiento de los mercados. Sin embargo, la sucesión de fallos que se han puesto de manifiesto con la crisis de Enron han provocado una crisis de credibilidad sin precedentes en el mercado más avanzado del mundo.

No es ninguna novedad que es en épocas de recesión cuando afloran los excesos empresariales. Pero, en esta ocasión, diez años de efervescencia bursátil, durante los que el alza de las cotizaciones no parecía tener fin, pueden haber servido para enmascarar la verdadera realidad de muchas empresas.

Nada exime a los gestores y administradores de la empresa de sus responsabilidades, incluso penales si se acaba por descubrir que su actuación fue fraudulenta. Pero lo más preocupante para la salud del mercado es que nada de ello habría sido posible si hubiesen funcionado correctamente los controles que garantizan el juego empresarial.

En primer lugar, las normas contables estadounidenses no han sido capaces de dar respuesta al tratamiento de operaciones complejas, como la utilización de filiales instrumentales para sacar deuda fuera del balance consolidado. Pero, con ser grave, no ha sido más que una muestra del caos contable.

La generalización del uso de resultados pro forma no auditados, elaborados por cada compañía según sus propios criterios, ha generado una confusión total, al impedir la comparación entre datos homogéneos o, al menos, elaborados de acuerdo con normas generalmente aceptadas. La SEC lanzó una llamada de atención a finales del año pasado por esta práctica.

Cabe preguntarse por qué la autoridad bursátil no actuó antes, dado que tiene competencias para sancionar a las empresas que cometan infracciones contables. Pero quizás la consecuencia más dañina para la credibilidad de los mercados haya sido la cuestionable actuación de Andersen, la compañía encargada de la auditoría de Enron.

El propio presidente de la firma, Joe Berardino, ha reconocido que “la profesión está en crisis”. ¿Qué pueden esperar, pues, los inversores de quienes, teóricamente, son los garantes de la fiabilidad y transparencia de los balances y cuentas de resultados de las empresas? Sin duda alguna, el debate sobre la separación de las actividades de auditoría y consultoría, una batalla perdida por el anterior presidente de la SEC, Arthur Levitt, volverá a vivir una nueva fase de discusiones.

No son pocas las opiniones que sostienen que el conflicto de intereses que genera la prestación simultánea de servicios de auditoría y consultoría pone en tela de juicio la independencia de criterio de las firmas. Por encima del debate sobrevuela la eterna pregunta: ¿están dispuestos los auditores a emitir un informe desfavorable sobre las cuentas de un cliente al que cobran también sustanciosos honorarios por sus servicios? 


