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La lucha por el control de New England Wire & Cable: 
con el dinero de los demás1 
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“Me encanta el dinero. Me gusta más que lo que el propio dinero puede comprar.  

Sólo hay algo que me guste más… el dinero de los demás” 

Lawrence Garfield, presidente y CEO de Garfield Investments 

Introducción 

El viernes 15 de diciembre de 1989, el día de la junta anual de accionistas de New England Wire & 
Cable (NEWC), los propietarios de esta empresa se enfrentaban a una decisión crucial: 
aceptar o rechazar una oferta de 20 dólares por acción para vender sus participaciones a Garfield 
Investments (GI). 

El resultado iba a poner fin a un mes de batalla pública entre el presidente y CEO de GI, Lawrence 
Garfield, y el presidente e hijo del fundador de NEWC, Andrew Jorgenson. En caso de hacerse con 
el control de NEWC, Garfield había propuesto cerrar progresivamente la Wire & Cable Division 
(WCD), que no resultaba rentable, y liquidar el resto de propiedades de la compañía. En su opinión, 
el valor de liquidación de la empresa era de 25 dólares por acción, a pesar de que su cotización de 
mercado era de 18 dólares. Por otro lado, Jorgenson tenía la certeza de que NEWC tenía capacidad 
para seguir adelante con sus 81 años de historia y de que la WCD podía volver a ser rentable.  

                                                                    
1 Este caso se basa en la conocida película Con el dinero de los demás (Other People’s Money, en su versión original) y su 
guión. Fue dirigida en 1991 por Norman Jewison y protagonizada por Danny DeVito y Gregory Peck. Se trata de un 
largometraje basado en la obra teatral de igual nombre escrita por Jerry Sterner. Los autores del caso han incluido detalles 
adicionales para mejorar el debate en clase. 
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¿Sería el interés de Jorgenson, como propietario del 20% de NEWC, suficiente para persuadir al 
resto de accionistas de que rechazaran el intento de toma de control de la compañía por parte 
de Garfield? ¿Votarían éstos a favor de Jorgenson, del Consejo de Administración y de los 
empleados, quienes estaban convencidos de que se podía cambiar el rumbo de la empresa? 
¿O, por el contrario, optarían por aprovechar la coyuntura y vender sus acciones a 20 dólares, 
saliendo de lo que Garfield consideraba un sector muerto? 

New England Wire & Cable  

New England Wire & Cable (NEWC) fue fundada por Edward Jorgenson en 1909 en la pequeña 
localidad de Harrisville, Rhode Island. En 1964, su hijo, Andrew Jorgenson, se hizo cargo de la 
empresa, asumiendo su presidencia y la del Consejo de Administración, y en 1967 sacó 
la compañía a bolsa conservando el control del 20% de las acciones en circulación. En 1981, 
Jorgenson nombró a Bill Coles presidente y director general de NEWC, quien se había unido a la 
empresa en 1975 en calidad de supervisor.  

A principios de los ochenta, Coles llevó a la compañía a invertir en una serie de empresas filiales. 
Así, en 1982, NEWC compró por 10 millones de dólares The Great American Plumbing, una 
empresa fabricante de tuberías y otros accesorios de fontanería. En 1984, se hizo con otras dos 
compañías: Tomek Electric, por la que pagó 7,5 millones de dólares, y Strong Country Adhesives, 
por un importe de 14 millones. Estas tres empresas habían crecido hasta convertirse en las 
principales fuentes de beneficios de NEWC.  

Con un total de 600 trabajadores, era la principal fuente de empleo de la ciudad y su motor 
económico. En 1989, al término del año fiscal, NEWC registró unos ingresos de 202 millones de 
dólares, un EBIT de 7,3 millones y unos beneficios netos de 4,3 millones. Dentro de la compañía, 
la única división deficitaria era la dedicada al cableado, con una repercusión negativa de 
2,6 millones de dólares sobre el EBIT global. Véase el Anexo 1 para conocer los estados financieros.  

La dirección de NEWC corría a cargo, principalmente, de Jorgenson, de Coles y de la esposa del 
primero, Bea Sullivan. Jorgenson tenía la intención de nombrar a Coles su sucesor con vistas a 
su jubilación, prevista para 1991.  

Desde su cargo de presidente, Jorgenson (conocido por sus amigos y empleados como “Jorgy”) 
promovió fuertes valores familiares y era considerado una persona responsable y realista. En su 
forma de dirigir la empresa salía a relucir su perfil conservador. Por ejemplo, había evitado de 
forma tajante recurrir a cualquier forma de deuda y quería seguir por ese camino. Según sus 
propias palabras, habían “permanecido libres de deudas desde la Depresión”. Recelaba de los 
instrumentos financieros modernos y se había comprometido a dotar a sus empleados y 
jubilados de un plan de pensiones financiado por la empresa. Pese a ser una leyenda en del 
sector, algunos observadores consideraban que su obstinación le había impedido seguir el ritmo 
de los tiempos y adecuar la compañía al futuro de la producción industrial estadounidense.  

Garfield Investments 

La compañía Garfield Investments (GI) se fundó en 1976, en Nueva York, con la intención crear 
posiciones fuertes en el sector de las acciones de valor. A mediados de los años ochenta, esta 
empresa se reorientó hacia antiguas compañías fabricantes que se veían amenazadas por la 
competencia y la tecnología extranjeras. Durante los últimos años, GI había llevado a cabo ocho 
grandes liquidaciones y varias fusiones y adquisiciones de menor tamaño. A raíz del éxito de su 
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empresa, se conocía a Garfield como “Larry el liquidador”, y tenía fama de extravagante y 
despiadado en su forma de hacer negocios. GI utilizaba varios instrumentos de inversión de 
última generación, entre ellos un recién estrenado sistema de análisis de acciones denominado 
“Carmen”. Los ingresos derivados de inversiones de GI ascendieron en 1987 y 1988 a 11,4 y 
14,8 millones de dólares, respectivamente.  

Los acontecimientos que llevaron a la lucha por el control 

En octubre de 1989, Garfield descubrió la fortaleza del balance de NEWC y pensó que su 
cotización de mercado estaba por debajo de su valor potencial. Así que ese mismo mes comenzó 
a adquirir acciones de la compañía, cuando cotizaban a 10 dólares, y a consecuencia de su 
política agresiva de adquisición, el valor de los títulos ascendió hasta los 14 dólares.  

El 17 de noviembre, Garfield se dirigió a NEWC para plantear a Jorgenson y a Coles la posibilidad de 
que vendieran la deficitaria WCD. En la primera reunión que mantuvieron, les explicó a Jorgy, Bea 
y Coles que el valor de la compañía alcanzaba con facilidad los 100 millones de dólares, o lo que era 
lo mismo: veinticinco dólares por acción. “Eso son 10 dólares por algo que vale 25. ¡Vaya negocio!”. 

Al instante, Jorgenson le aclaró a Garfield que la empresa no estaba en venta, y acto seguido éste 
le replicó: “No quiero tu empresa, Jorgy. Sólo quiero lo mismo que el resto de los accionistas: 
¡ganar dinero!”.  

NEWC contrata ayuda 

Para protegerse frente a la opa, y ante la insistencia de su esposa, Jorgenson contrató a Kate 
Sullivan, hija de ésta fruto de un anterior matrimonio. Trabajaba como abogada corporativa en 
la compañía neoyorkina Hudson, Bradley & Flint. En su primera reunión, Sullivan hizo dos 
recomendaciones: primero, trasladar la constitución de la sociedad del estado de Rhode Island 
al de Delaware, para beneficiarse así de su potente legislación de protección frente a opas; y 
segundo, realizar una oferta de greenmail2 para comprar las acciones de Garfield.  

Jorgenson estuvo muy incómodo durante el encuentro y se opuso con firmeza a ambas 
propuestas. Ante la insistencia de los demás participantes sobre el traslado de la constitución a 
Delaware, Jorgenson insistió: “¡Esta empresa se fundó en Rhode Island y seguirá en Rhode Island!”.  

Cuando se le sugirió que llegaran a un acuerdo con Garfield, Jorgenson contesto: “No hay nada 
que acordar con los depredadores. O los matas o te matan a ti». Y en respuesta a las artimañas 
de Coles para que recurrieran al greenmail para hacerse con las acciones de Garfield, Jorgenson 
replicó: “Esto es terrorismo, y yo no voy a participar en ello”.  

El acuerdo de tregua  

A la vista de que Jorgenson rechazaba las propuestas que recibía para proteger la compañía, 
Sullivan se reunió con Garfield para ganar algo de tiempo y pactar un periodo de tregua. Ambos 

                                                                    
2 N. del T.: El greenmail es una práctica que consiste en la compra de un número suficiente de acciones de una compañía 
objetivo como para amenazar su toma de control. En estas circunstancias, la compañía objetivo se ve obligada a adquirir a 
un precio elevado las acciones de su propia empresa para desactivar dicha amenaza.  
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