De como Murdoch le
arrebato Dow Jones a los
Bancroft por 5,6 millones

de dolares

Los tiras y aflojas entre el magnate australiano Rupert Murdoch
y los Bancroft, una familia propietaria que solo se preocupé de la
empresa a la hora de repartir dividendos, incluso aunque, como
ha venido ocurriendo en los Ultimos afos, éstos fueran inferiores
a los beneficios. Y también, la historia empresarial de una
cabecera, The Wall Street Journal, la perla de Dow Jones, que
pasa por ser el nimero uno de la prensa econdmica mundial.

JUAN ANTONIO GINER

upert Murdoch, el presiden-
te de News Corporation, es-
taba enfurecido. Sus secreta-
rias no conseguian localizar
a su hijo y previsible sucesor, James,
que estaba en Valencia asistiendo a la
Copa América. Su movil estaba fuera
de cobertura mientras navegaba en la
calma chica que puso en peligro la
regata mdas famosa del mundo.

Tras varias horas de intentos falli-
dos, Rupert conseguia localizar a su
hijo: “Los Bancroft quieren mds dine-
ro, pero no vamos a darselo”.

La familia Bancroft, propietaria de
Dow Jones, la empresa editora de The
Wall Street Journal, se habia pasado la
vida queriendo sélo ‘mds dinero’ y
Murdoch no estaba dispuesto a dar-
les nada mas.

Juan Antonio Giner es socio fundador del Innovation International Media Consulting
Group, Norfolk, Estados Unidos (www.innovationsinnewspapers.com).
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Una familia
de rentistas

El afio pasado
Dow Jones

El ano pasado, segin un
informe de Lehman Bro-
thers, Dow Jones repartié
dividendos por algo mas
de 83 millones de déla-
res, mientras los beneficios
de la empresa habian si-
do de apenas 81 millones.

Los Bancroft venian
haciendo lo mismo desde
hace muchos afios: Dow
Jones repartia siempre
una cifra de dividendos
superior a la de benefi-
cios: en el 2002 contra 60
millones de beneficios se
distribuyeron 80 millo-
nes de dividendos.

Los gerentes y perio-

repartio

dividendos por
encima de sus
beneficios.

cho en la Universidad de
Harvard que con su sue-
gro se hizo cargo de Dow
Jones. Hugh tenia fuertes
depresiones y se suicido
a los 34 anos.

Desde entonces la em-
presa paso a estar gestio-
nada por profesionales, y
ninguno de los herederos
mostré mads interés que
ganar dinero.

The Wall Street Journal
era entonces un diario
irrelevante, con baja cir-
culacién, pocos periodis-
tas y mucha publicidad.
Las “noticias’ eran apenas
comunicados de prensa
de las grandes empresas.
El publirreportaje y la in-
formacién institucional

distas de Dow Jones veian

asi como, ano tras ano, se anteponia
el reparto de dividendos a la reinver-
sién en los negocios de la empresa fun-
dada en 1882 como una modesta news-
letter financiera por Charles Dow y Ed-
ward Jones.

En 1902, muerto Dow, la empresa
fue vendida a su corresponsal en Bos-
ton, Clarence Walker Barron quien,
en 1921, fundé el semanario que des-
de entonces lleva su nombre.

A la muerte de Barron en 1928, el
negocio fue heredado por dos hijas-
tras suyas: Jane y Martha.

El marido de Jane Barron, Hugh
Bancroft, era un estudiante de Dere-
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emanada por las fuentes
eran los géneros periodisticos basicos
de un diario sin demasiada credibili-
dad.

El gran cambio

Esta trayectoria tan mediocre cambid
durante la I Guerra Mundial, y no co-
mo consecuencia de los deseos de la
familia propietaria, ni de los geren-
tes que mandaban mds que la redac-
cion, sino gracias al carisma y lide-
razgo de un periodista llamado Bar-
ney Kilgore que en 1941 fue nombra-
do director ejecutivo del diario.
Kilgore redujo las notas de pren-



sa, distingui6 claramente los publi-
rreportajes de la informacién pura y
dura, y ampli6 la cobertura periodis-
tica con unas paginas de opinién que,
siendo muy conservadoras. eran inte-
ligentes y respetables.

Los cambios de Kilgore hicieron
que en muy pocos anos The Wall Stre-
et empezara a crecer. Tres décadas
mads tarde era el periédico de mayor
circulacién de Estados Unidos; supe-
raba los dos millones de ejemplares,
cuando The New York Times apenas ven-
dia menos de la mitad.

Kilgore contraté a jovenes y bri-
llantes periodistas, les dio libertad,
medios, paginas y el prestigio y ren-
tabilidad de Dow Jones llegaron a ser
envidiables.

Dormidos en sus laureles

Los 35 miembros de la familia Ban-
croft mayores de edad estaban felices.
Hemenway & Barnes, uno de los des-
pachos de abogados mds famoso de
Boston representaba entonces los in-
tereses de la familia, y una vez al tri-
mestre el abogado Roy Hammer, que
administraba el trust familiar, se reu-
nia con los Bancroft para informar-
les de c6mo iban las finanzas de Dow
Jones.

La familia no tenia un comité eje-
cutivo y ninguno de los Bancroft qui-
so nunca trabajar o intervenir direc-
tamente en la gestién de la empresa.
Eran puros accionistas mayoritarios,
interesados s6lo por los generosos di-

videndos que la herencia de Dow Jo-
nes producia ano tras ano.

Los Bancroft tenian sélo una cuar-
ta parte de las 61 millones de accio-
nes de la clase A y siete de las 10 ac-
ciones de la clase B.

Estas ultimas siete acciones les da-
ban el control absoluto de Dow Jones,
cuyos ingresos dependian en un 55%
de The Wall Street Journal.

Grandes periodistas, malos
gestores

Al jubilarse el mitico Barney Kilgore,
Dow Jones pasé a estar dirigido por
sus periodistas.

En 1975, Peter Kann, un antiguo
corresponsal en Asia, premio Pulit-
zer, se convirtio en el nuevo director
general de Dow Jones. Kann acabé ca-
sdndose con la también periodista Ka-
ren Illiot quien, pese a muchas criti-
cas, llegé a ser la publisher de The Wall
Street Journal.

Asi empez6 la verdadera crisis de
Dow Jones.

Un brillante ingeniero llamado
William Dunn, que era el vicepresi-
dente de una prometedora divisién de
nuevos negocios electrénicos, iba a
ser el futuro director general de Dow
Jones pero los Bancroft vieron que a
corto plazo los planes del visionario
Dunn podian costarles demasiado di-
nero.

William Dunn hablaba a comien-
zos de los anos 70 de la necesidad de
convertir Dow Jones en una empresa
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proveedora de contenidos
financieros a través de
cualquier medio, “all the
time, anytime, anywhere”.
Conoci a Dunn en la
Universidad de Stanford,
anos después que fuera
relegado en la carrera ha-
cia la cumbre de Dow Jo-
nes. Estaba amargado pe-
ro seguia siendo alguien
que predijo la revolucién
de los nuevos medios. Ha-
ce unos meses, cuando se
supo la noticia de la OPA
de Murdoch, consegui lo-
calizarlo pero no quiso
comentar nada sobre la
debacle producida por la
miopia de los Bancroft.
Los Kann reinaron has-
ta hace pocos meses. Eran

medios

Una audiencia
cada vez mas
dependiente de

electronicos de
informacion en
tiempo real.

quista del mercado nacio-
nal en Estados Unidos
gracias a una estrategia
de multi-impresién que
luego siguieron con igual
éxito The New York Times y
USA Today.

Los Kann quisieron
modernizar The Wall Stre-
et Journal graficamente pe-
ro llegaron tarde. El mun-
do de la informacién fi-
nanciera estaba ya en ma-
nos de la nueva galaxia de
medios electrénicos (des-
de NMBC hasta Thomp-
son, Bloomberg o Reuters)
y unas reformas pura-
mente cosméticas no pu-
dieron detener la crisis
del diario impreso.

Muchos accionistas

grandes periodistas pero

fueron muy malos administradores,
y la rentabilidad de Dow Jones empe-
76 a bajar.

Crearon nuevos cuadernos y lan-
zaron las ediciones asidtica y europea
del diario que nunca fueron renta-
bles. De hecho, cuanto mds crecia la
paginacién mds disminuia la difu-
sién. Una audiencia cada vez mas de-
pendiente de medios electrénicos de
informacién en tiempo real (pegados
a las pantallas de Bloomberg o de Reu-
ters) dejaba de leer un periddico inti-
midante, impreso en blanco y negro,
mal disenado.

Fueron, eso si, pioneros en la con-
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exigieron que los Ban-
croft tomaran cartas en el asunto, pe-
ro los herederos de Hugh Bancroft si-
guieron su politica de no inmiscuir-
se en la gestion e la empresa, que con-
tinuaba generando dividendos por
encima de los beneficios.

Kann y sus ejecutivos cometieron
dos errores dramaticos:

@ En 1981 compraron por 80 mi-
llones de ddlares el 25% de Continen-
tal Television, pero pronto no supie-
ron qué hacer y vendieron esa parti-
cipacion por 320 millones de ddla-
res, lo que entonces parecié un buen
negocio. Ahora se ve como una deci-
sién precipitada pues tal inversién



valdria hoy casi 3.000 millones de d6-
lares.

® A finales de los 80, compraron
por 1.600 millones Telerate, un servi-
cio de informacién financiera en
tiempo real, que de nuevo no supie-
ron como gestionar. Acabaron por
venderlo a Bridge Information Sys-
tems por una tercera parte de lo que
les habian costado.

Muchos inversores y analistas finan-
cieros denunciaron que la empresa
estaba mal dirigida. Bloomberg reve-
16 que entre julio de 1992 y julio de
2003 las acciones de Dow Jones se re-
valorizaron s6lo en un 57,3% mien-
tras que las acciones de las empresas
de medios impresos cotizadas en bol-
sa habia crecido en ese mismo perio-
do cinco veces mds.

Norman Pearlstine, que trabajo en
Dow Jones y luego seria director ge-
neral de Time Inc., explicaba: “Si uno
se reune con Peter y Karen, para ellos
es mds fdcil hablar de Iraq que sobre
los precios del papel-prensa”.

Para profesionalizar la gestion del
grupo, Peter Kann contraté en 2001 a
Richard Zannino, primero como direc-
tor financiero, luego como director de
operaciones, y finalmente, en febrero
de 2006, como consejero-delegado de
Dow Jones. Sustituy6 al propio Kann.

Lo que Zannino se encontré fue
una redaccién acostumbrada a man-
dar mas que las gerencias; un diario
cada vez con mayor paginacién y me-
nos lectores, y una empresa mono-
media con beneficios a la baja.

Manuel Angel Menéndez Gijon

y Carmen Ferndndez Lopez-Monis,

446 paginas, 25 euros.

Una antologia de los mejores
articulos, vinetas y fotografias
de las Cortes constituyentes

(1977-1978).
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Dow Jones tenia de he-
cho un crecimiento nega-
tivo. En 2006 la cifra de
negocios del grupo era de
unos 1.800 millones de
ddlares, algo menos de lo
que era en 1993.

Zannino cambié en
pocos meses a 45 de los
80 principales ejecutivos
de la empresa y prometio
que Dow Jones se iba a
transformar en un grupo
“mas diversificado como
proveedor de contenidos
financieros”.

Pese a sus esfuerzos y
promesas, el nuevo CEO
vio pronto que no iba a
conseguir sus objetivos y
en marzo de este afo se
dio cuenta de que no con-

Una prima del
65% sobre 13
cotizacion de
esos dias. Una
oferta imposible
de ignorar.

nino que estaba dispues-
to a comprar Dow Jones.

—LA qué precio? -le
pregunté Zannino-.

—A 60 dolares por ac-
cién -le contesté Mur-
doch-.

News Corporation ofre-
cia una prima del 65% so-
bre la cotizacién de esos
dias. Una oferta imposible
de ignorar.

De vuelta a sus ofici-
nas, Zannino penso que es-
ta podia ser la salvacion
de Dow Jones, y también
su propia salvaciéon como
administrador de un gru-
po cuyos accionistas ma-
yoritarios ni tenian pla-
nes de futuro ni estaban
dispuestos a invertir en

seguiria el anunciado cre-

cimiento anual de un 18 a un 20%,
con lo cual Dow Jones no dispondria
de cash para invertir en nuevos me-
dios y nuevas plataformas.

Un desayuno de 45 minutos

Mientras Zannino pensaba como sa-
lir de este callején sin salida, Rupert
Murdoch le invité el pasado 14 de
marzo a desayunar en la sede neoyor-
quina de News Corporation en la Sex-
ta Avenida.

El desayuno del 14 de marzo du-
ré 45 minutos, estuvieron solos, y sé-
lo al terminar, Murdoch le dijo a Zan-
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nuevos medios.
El 17 de abril Murdoch hizo llegar
su propuesta formal, que se filtré a
la prensa el 1 de mayo, y que el 2 de
agosto fue aceptada por la familia
Bancroft.

Tiras y aflojas

En esos tres meses y medios sucedie-
ron todo tipo de acontecimientos: re-
sistencias internas de los periodistas
y sindicatos de prensa de Dow Jones;
campanas de descrédito contra Mur-
doch con The New York Times a la cabe-
za; intentos de la familia Bancroft por
sacarle mds dinero; y varios anuncios



‘Tinta en las venas’

upert Keith Mur-

doch tiene nacio-
nalidad norteameri-
cana, pero nacioé en
Melbourne (Austra-
lia) hace 76 anios; es-
tudio en Oxford,
donde le llamaban
Rudy el rojo, y en
1952 hered? el Ade-
laida News, un diario
que estaba en quie-
bra; se casé dos ve-
ces, tiene cinco hi-
jos, vive entre Lon-
dres, Nueva York y
Los Angeles, viaja en un Boeing 730,
hace gimnasia todos los dias y usa
camisas almidonadas, ultima-
mente sin corbata; cuando nave-
ga por MySpace lo hace con el seu-
dénimo de John, pasa mds de me-
dio dia hablando por teléfono,
controla su imperio medidtico a
través de un folio donde diaria-
mente le pasan las cifras mds re-
levantes de sus negocios; fue so-
cio minoritario en Pearson y Reu-
ters, y en Espana hizo negocios
de televisién con Antonio Asensio;
adora la seccién de negocios de
The New York Post, que dice leer an-
tes que The Wall Street Journal; su
pragmatismo politico lo mismo
le llevo a apoyar a Margaret Tat-
cher como a Tony Blair, ahora pa-

rece preferir mds a
Gordon Brown que
a David Cameron,
tiene en su Consejo
de Administracion
a José Maria Aznar,
y al mismo tiempo
simpatiza con Hi-
lary Clinton; espe-
ra vivir tantos anos
como su madre,
que ahora tiene 98,
no quiere jubilarse
pero su hijo James
parece llamado a
sucederle en la di-
recciéon de News Corporation,
una empresa valorada hoy en mds
de 62.000 millones de dodlares,
que genera ingresos por valor de
mads de 30.000 millones de doéla-
res; disfruta con los diarios popu-
lares y, como al legendario lord
Thomson of Fleet, lo que mads le
gusta en esta vida es “comprar y
vender” diarios, dice que lleva
“tinta en las venas” y ahora que
muchos parecen no estar dispues-
tos a invertir en nuevos talleres
de impresién, Rupert Murdoch
acaba de inaugurar en Escocia la
primera planta de un nuevo par-
que de rotativas en Gran Bretana
que le costard 1.300 millones de
ddlares, pero que compartird con
su competidor The Daily Telegraph.
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de contraofertas que nun-
callegaron a concretarse,
desde Pearson (Financial
Times) a General Electric
(CNBCQ).

Los periodistas de Dow
Jones pronto se dieron
cuenta de que Murdoch
iba a ser mejor gestor que
los Bancroft y muy prag-
mdticamente prefirieron
blindar sus contratos fren-
te a posibles regulaciones
de empleo.

The New York Times pu-
blicé varios dosieres reci-
clando viejas historias
contra Murdoch y hasta
se dijo que habia libera-
do a algunos de sus perio-

posibles

empleo.

Los periodistas
prefirieron

blindar sus
contratos frente 3

requlaciones de

ca de Valencia, “los Ban-
croft quieren mds dinero,
pero no vamos a darselo.”
Lo tnico que acept6 al fi-
nal fue pagarles las ‘cuen-
tas del gran capitdn’ de sus
abogados y asesores finan-
cieros, cuyas minutas lle-
garon a los 30 millones de
dolares.

Finalmente, nadie fue
capaz de articular otras
ofertas, no por falta de
medios econdémicos sino
porque todos acabaron
dédndose cuenta de que
mientras Murdoch tenia
planes de futuro, una im-
plantacioén casi planeta-
ria y otras plataformas
medidticas con las cuales

distas mds agresivos para
que escribieran un libro-
denuncia, pero todos se dieron cuen-
ta de que los Sulzberger sélo querian
protegerse ante un formidable com-
petidor y que su campana era intere-
sada por parte de quienes hace afios
habian intentado comprar Dow Jones.

Los Bancroft primero dijeron que
no, muy pronto que tal vez (no fuera
a ser que Murdoch se enfriaray se que-
daran sin esa increible prima del
65%), y tras darse cuenta que, si re-
chazaban la oferta las acciones de
Dow Jones podian hundirse, optaron
por un teatral tira y afloja que Mur-
doch resisti6 impasible.

Como le dijo a su hijo en aquella
llamada, mientras James navegaba cer-
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optimizar los recursos de
Dow Jones, los demads ni las tenian ni
era fdcil que las tuvieran a corto o me-
dio plazo.
El dia clave de esta opereta fue el
4 de junio. Murdoch se reunié duran-
te cuatro horas con los Bancroft cara
a cara. Acudié acompanado de su hi-
jo James, su director financiero y su
abogado. Al salir sabia que los Ban-
croft iban a vender. ¢Por qué?
Porque durante esas cuatro horas
no se hablé ya mds de dinero sino
que todo se redujo a pedir que News
Corporation estableciera un comité
de control que garantizara la inde-
pendencia periodistica de Dow Jones.
Murdoch contest6 inmediatamen-



te que le parecia muy bien y esgrimio
que eso mismo funcionaba ya en el
Times de Londres.

Los Bancroft, sin embargo, y pro-
bablemente para salvar la cara de una
venta con beneficios exorbitantes, in-
sistieron que ellos querian ser los que
dominaran ese comité, con cardcter
vitalicio, para seguir aprobando el
nombramiento y cese de directores, etc.

A esa pretensién de querer perpe-
tuar su dominio mads alld de la venta
(“quieren seguir reinando después de
muertos”), Murdoch, muy amable-
mente, les dijo que seria dificil de ex-
plicar que él pagara ese precio por el
100% de la empresa y los Bancroft le
nombraran los directores como si él
fuera un incapacitado.

Al final el acuerdo fue mds rdpi-
do de lo esperado. Yo les compro. Us-
tedes me venden. News Corporation
nombrard ese comité. Y uno de uste-
des, el que quieran, serd bienvenido
como nuevo miembro del Consejo de
Administraciéon de Dow Jones.

Pocos dias antes de que este arti-
culo fuera a la imprenta (noviembre
2007), Murdoch les record¢ a los Ban-
croft que habia pasado el plazo de 30
dias acordado para que la familia eli-
giera quién debia formar parte del
Consejo, y que, sintiéndolo mucho, el
derecho a elegirlo era ahora de News
Corporation.

Los Bancroft no supieron cémo ex-
plicar semejante despiste y uno de
sus asesores reconocié: “Hemos he-
cho un papelén”.

Murdoch se vengd de los Bancroft
seleccionando a Natalie Bancroft, de
27 anos, cantante de opera, residen-
te en Europa, cuyos conocimientos de
periodismo son mads bien escasos.

El comité de control todavia no ha
sido constituido pero ya se conocen
sus primeros miembros, entre los que
destacan dos figuras de impecable pe-
digri: Nicholas Negroponte, antiguo
director del MIT Media Lab, y Louis
Bocardi, antiguo director de Associa-
ted Press.

Ellos serdn quienes garanticen la
linea editorial de Dow Jones frente a
las presiones de un Rupert Murdoch
que en sus primeros 11 afios como due-
no del Times de Londres tuvo cinco di-
rectores diferentes.

El actual lleva ya tiempo en el car-
go, se llama Robert Thomson, es aus-
traliano y fue director del Financial Ti-
mes en Estados Unidos. Por lo que pa-
rece, estd llamado a ser el hombre de
Murdoch en Dow Jones.

Murdoch lanzé hace pocas sema-
nas el nuevo canal Fox Business News,
mucho mads populista que CNBC (por
paradojas del destino, esta cadena tie-
ne hasta 2010 un contrato en exclu-
siva con los servicios de Dow Jones).

Ese mismo ‘populismo’ es el que
ahora quiere imprimir al elitista The
Wall Street Journal que, como el Finan-
cial Times, sigue viviendo al margen
del nuevo ‘capitalismo popular’. Pro-
bablemente, News Corporation hard
un diario con contenidos y formato
mads parecidos a los del Dagens Indus-
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tri sueco, un modelo que
ha sido replicado con
gran éxito en una docena
del Norte de Europa y
que, en Espana, sirvio
también de inspiracion a
El Economista.

En su primera visita ya
como futuro duefio del
diario, la redaccién de The
Wall Street Journal se con-
vulsion6 cuando Mur-
doch aparecié acompana-
do del director de The New
York Post, el tabloide de
News Corporation. La pro-
vocacion era significativa
porque Murdoch recono-
ce que su dieta informati-
va diaria empieza con la
lectura de la seccién de
negocios del Post, que sien-

(Cuatro grandes
lecciones

Las empresas
familiares que no
arriesgan, no
invierten y tienen
miedo al futuro
estan llamadas a
desaparecer.

La compra de Dow Jones,
que se materializard a fi-
nales de este afio, ofrece
a mi juicio cuatro gran-
des lecciones:

Primera: las empresas
periodisticas familiares
que no arriesgan, no in-
vierten y tienen miedo al
futuro estdn llamadas a
desaparecer, y ello, con
independencia de que es-
tén gestionadas o no por
miembros de esas dinas-
tias.

Segunda: frente al pe-
simismo de quienes no
creen en el futuro de la
prensa escrita, necesita-

do un periédico sensacio-
nalista destaca en esa cobertura.
Una encuesta reciente del Pew Re-
search Center senala que The Wall Stre-
et Journal es el diario que goza de ma-
yor credibilidad en Estados Unidos.
Rupert Murdoch ha hecho lo mds
facil y lo que mads le gusta en esta vi-
da: comprar empresas periodisticas.
Estaria loco si echara por la borda
ese prestigio y credibilidad, pero eso
no le impedird acometer grandes
cambios para dinamizar y potenciar
un periddico que, como ha dicho,
quiere que sea mds influyente y ren-
table que el mismo The New York Ti-
mes.
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mos muchos mds Mur-
doch con “tinta en las venas” pero sa-
biendo que ahora es el momento de
invertir también en nuevas platafor-
mas multimedia.

Tercera: que a la hora de pagar pri-
mas, la credibilidad, el prestigio, la
influencia, la vision de futuro y la in-
dependencia periodistica son los in-
tangibles que ponen precio de verdad
a ventas como la de Dow Jones.

Cuarta: que las redacciones y sus
periodistas, han sido, son y serdn
siempre la columna vertebral de to-
dos los grandes negocios informati-
vos, cualesquiera que sean las tecno-
logias imperantes.



