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INTRODUCCION
Por FRANCISCO SORTO RIVAS y PABLO A. IANNELLO

A. Una Conceptualizacion General del Objeto del Libro.

La idea sobre un libro de gobierno corporativo resulta siempre ambiciosa, aunque perti-
nente como una iniciativa para las escuelas de negocios. Ello es asi en tanto la variedad
de literatura y enfoques existentes sobre el tema es harto extensa, e incluso encontramos
publicaciones dedicadas exclusivamente a estudiar este fendmeno en cualquiera de las
definiciones que se puedan adoptar”.

La realidad es que el objetivo de estas paginas fue mutando a medida que el Proyecto fue
avanzando. Pero su piedra angular se mantuvo siempre enfocada. Mostrar interdiscipli-
nariamente enfoques sobre el gobierno corporativo.

La diversidad de planteamientos sugiere la amplitud de definiciones que se pueden
adelantar sobre el tema. Pero parece prudente comprender que cualquier estudio del
fenémeno, aunque incompleto, puede presentar una estructura sistemaética que le dé co-
herencia a la explicacién. Tal es el objetivo de esta introduccion.

El fenémeno de gobierno corporativo busca explicar la forma en que se gestionan los ac-
tivos de terceros por parte de quienes estdn encargados de llevar adelante las companiias.
Pudiendo agregarse, a esa de(}inicién, el estudio del impacto que dicho manejo genera
sobre los terceros no inversores, en la manera en que el capital es administrado.

Esta explicacion permite encarar el fendmeno desde un punto de vista financiero, desde
un punto de vista legal y desde un punto de vista organizacional, entre otros. Estos 3 en-
foques han orientado los trabajos contenidos en este libro.

El interés general que hay acerca de los procesos de globalizacién y la existencia de inter-
mediacion financiera que han facilitado a los inversores institucionales el posicionamien-
to en mercados extranjeros ha propiciado una homogeneizaciéon de los procesos mismos
de comercializacién del capital. Esta homogeneizacion ha seguido, por lo general, pa-
trones del derecho de familia anglosajona. Sin embargo, el proceso de convergencia no es
uniforme y presenta singularidades que valen la pena estudiar.

En alguno de los capitulos de este libro se vincula, directamente, que la literatura ha cat-
egorizado a las diferentes aproximaciones a la teoria de la firma en dos grandes grupos.
E% primero se centra en el estudio de la firma asumiendo que éstas hacen mas eficiente la
produccion, que a través de contratos independientes; mientras que el segundo se focali-
za en el estudio como estructuras de gobierno y de organizacién®.

Entendemos que no es posible abarcar la totalidad del fenémeno aqui y que la relacién
del mismo con la cultura organizacional y la cultura legal de un pais genera diferencias
particulares que resultan dificiles de abordar en este espacio. Mdas aun la justificaciéon
moral en términos teleol6gicos de la funcion de la empresa en una sociedad varia segin
el enfoque politico y filosofico que se le ha otorgado a la empresa en diferentes momen-
tos de la historia.

1 Por solo citar algunos ejemplos, pueden mencionarse el “Corporate Governance: an international Review”; International Journal of Corporate Governance. A la vez,
existen numerosas revistan en donde el niimero de articulos vinculados a esta temdtica ha aumentado sustancialmente. Para una aproximacion cuantitativa sobre este
punto, ver Kushkowski, Jeffrey “Core Journals in Corporate Governance: An. International Review: implications for Collection. Management”. lowa State Repository,
2010, disponible http://lib.dr.iastate.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1014&context=refinst_conf visitado por iiltima vez el 10/01/2017



Quizas ese sea un punto que quede para futuras ediciones de este libro.

B. Narrativas y Argumentos Entre El Gobierno Corporativo y El Derecho.

Existe infinidad de literatura que es posible citar a los fines de comprender la relacién en-
tre las relaciones de administracion de una empresa y las normas juridicas. Parece nece-
sario entonces comprender dos aspectos que guardan relaciéon entre el gobierno corpora-
tivo y las normas legales. Por un lado, la norma legal como manifestacion de la cultura de
la organizacion; por otro lado, los esquemas de incentivos que las normas legales generan
ex ante y ex post de acuerdo a: los condicionamientos institucionales que impone la pro-
pia organizacion y los factores exoégenos de financiamiento que determinan la estructura
interna de las empresas.

Las normas de derecho societario vinculadas a la teoria de principal agente, junto a la
teoria de la produccion en equipo han mostrado que las ganancias tienden a ser mayores
en las compafiias cuando hablamos de intereses coordinados. Las normas societarias han
mostrado tener entre sus funciones servir para disuadir comportamientos oportunistas e
internalizar externalidades de aquellos que administran capital ajeno.

No puede realizarse un estudio de los sistemas de gobierno corporativo a nivel mundial,
si no se estudian, a la vez, los patrones de convergencia de la norma en materiales de
derecho societario.

Un punto aparte merece la relacién entre los terceros y las empresas y las normas que reg-
ulan sus relaciones a nivel societario. Es por ello que minimamente se ha hecho referencia
a las normas de reestructuracion de pasivos y de fraude cometidos a terceros a través de
la limitacién de la responsabilidad.

C. Importancia de la Gestién de Riesgos para un Buen Gobierno Corporativo.

Las mejores précticas para un buen gobierno corporativo abarcan la identificacién de
aquellos riesgos potenciales que puedan afectar los resultados financieros de las empre-
sas or%anizadas con fines lucrativos, donde los inversionistas (accionistas) exponen su
capital a ganar o perder, confidndoselo a los directores (agentes) para que los administren
con responsabilidad y mediante criterios de prudencia.

Este capitulo pone el énfasis en la parte financiera del gobierno corporativo; mas concre-
tamente, en las medidas de control, especialmente en lo relativo a la gestién de riesgos;
desde la identificacion de factores de riesgo, su transformacién en indicadores de proba-
bilidad de ocurrencia eventos e impacto sobre los resultados patrimoniales del negocio,
pasando por la elaboracién de mapas, definicién de indicadores, medidas y frecuencia de
control, asi como la generacién de reportes gerenciales, hasta llegar a la mejora continua
o perspectiva de aprendizaje.

Se revisa el trabajo de COSO y el contexto histérico en ﬂue sus lineamientos ganaron
importancia para la gestion moderna y la redefinicion del papel que juega la auditoria
interna como apoyo en la gestién de recursos de terceros, amplidndosele su rol de velar
por los intereses de los accionistas, a quienes se deben y reportan.

2 MANTYSAARI, Petri; “Organizing the firm; Theories of Commercial Law Corporate Governance”, Springer, 2011, Berlin.



Para darle sentido practico al capitulo, se explora la iniciativa de la Superintendencia del
Sistema Financiero, en El Salvador, para que las entidades financieras bajo su control y
vigilancia, adopten la gestion de riesgos como filosofia administrativa para su autorreg-
ulacion.

La idea consistiria en exigirles a las empresas que incrementen su capital social, en la
medida que los riesgos residuales percibidos por la Superintendencia, a partir del analice
del ambiente de control de las empresas, hagan suponer que sus pérdidas patrimoniales
potenciales pueden amenazar la continuidad del negocio (quiebra, disolucién y liqui-
dacién de las empresas).

D. Cultura Organizacional y Gobierno Corporativo.

Bajo una misma légica inte%rativa de anélisis, Tulio Mafiana dedica una amplia revisién
al impacto que tiene el gobierno corporativo sobre la cultura organizacional. El autor
refiere que una organizacion socialmente responsable es aquella c%ue osee la capacidad
de atender los intereses de las diferentes partes (accionistas, empleados, prestadores de
servicios, proveedores, consumidores, comunidad, gobierno y medio ambiente) e incor-
plcl)rarlos en el planeamiento de sus actividades, buscando atender las demandas de todos
ellos.

El autor expresa que el disefio de la estructura organizacional tiene como finalidad definir,
en forma ordenada, concreta y amplia, la relacion entre las unidades y &reas organizati-
vas, su ubicacion dentro de la Institucion, las lineas de autoridad y responsabilidad que
siguen para el desarrollo de su trabajo, y sus relaciones internas.

En estos términos desarrolla la idea segtun la cual es conveniente buscar mecanismos
para generar tramos cortos de control. Las desventajas relacionadas con el costo y la ver-
ticalidad de las estructuras organizativas pueden solventarse haciendo uso de equipos
autodirigidos, en los que se crean cargos de supervisién que se rotan semanal o quin-
cenal entre los colaboradores. Esta medida no genera incremento en el costo de planilla
ni incremento en los niveles jerarquicos; mas bien estimula el ejercicio del liderazgo y el
intercambio de informacion entre relevos. Las desventajas relacionadas con la burocracia
de la comunicacién y la disminucién de la autonomia, pueden solucionarse con estilos
gerenciales orientados al liderazgo situacional y al empoderamiento, complementandolo
con la generacion y creacion de procedimientos que aseguren la agilidad y la efectividad
de sus procesos.

Dependiendo de la calidad de las herramientas administrativas implementas en la em-
presa, asi seran los resultados de su gestion y el control sobre la gestiéon que se haga de
recursos financieros de terceros, al amparo de un marco normativo observado por los
todos los actores relacionados, de algeuna manera, con las actividades econdémicas realiza-
das cotidianamente por la empresa %sociedad).

E. La Cultura ?7 El Contexto del Gobierno Corporativo en América Latina. El Rol de la
Empresa Familiar

Finalmente, para contrastar la teoria sobre gobierno corporativo y la realidad de las em-
presas familiares en la region latinoamericana, Rogelio Castillo explora el contexto cul-
tural que marca la relacion entre normas y gobierno corporativo en la empresa familiar, la
cual constituye un pilar fundamental para la economia regional. En el capitulo encarado
por Rocgelio gastillo Aguilera se aborda la cuestiéon de la empresa familiar como fenéme-
no e administrativo primero, para luego sumergirse en su relaciéon con el gobierno cor-
porativo.
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Es por ello que el estudio de investigaciones sobre las empresas familiares desde sus

inicios ha tenido un tratamiento interdisciplinario donde han participado especial-

istas en administracion, economia, ciencia politica, historia, sociologia, psicologia y

derecho, entre otras. Esta diversidad ha enriquecido teérica y metodolégicamente los

?stucliios en el campo y son la base para tratar de comprender la gestion de la empresa
amiliar.

La cultura predominante en la empresa familiar es producto de creencias, valores,
expresiones y acuerdos, de su historia y sus relaciones sociales. La transmisiéon de
estos patrones culturales hace que sean compartidos por la familia y por la empresa.
La informacion, los valores, modelos y creencias que desde las edades mds tempranas
reciben los miembros de la familia condicionan su comportamiento y desarrollo, y
por tanto el de la empresa.

En este capitulo caracterizacion fundamental de la empresa familiar esta dada por
una serie de herramientas que sirven especificamente para el disefio de la estructura
de los sistemas de gobierno corporativo en este ambiente. En este &mbito el protocolo
surge como consecuencia de que la familia no debe separar la planeaciéon del negocio
de la vision y planeacion de la familia. Normalmente estos planes deben ser comple-
mentarios, dando forma tnica a la actuacién de la empresa familiar y profesionali-
zando su actuacion, por ello la importancia de contar con un manual de actuacién
denominado protocolo familiar.

Si bien no de manera acabada, pues excederia los limites de un capitulo, Castillo
Aguilera realiza un metodico trabajo de sistematizacion sobre las estructuras organi-
zacionales del gobierno corporativo en la empresa familiar y la importancia de cada
uno de esos elementos en el marco de su entorno cultural.
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Pablo Iannello es abogado (UBA) MDE (Univ Torcuado Di Tella) Doctorando
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UBA, UTDT, UADE UP. Becario UNIDROIT. Visiting Professor University of Day-
ton. Visiting Fellow University of North Florida



CAPITULO I

CAPITULO1
El GOBIERNO CORPORATIVO Y SU RELACION CON EL DERECHO SOCIETARIO
Por Pablo A. Iannello’

I - INTRODUCCION

Realizar un estudio sobre la economia de las normas de derecho societario y su vinculacién
con el fenémeno del gobierno corporativo implica una revision de los mecanismos de incen-
tivos que generan este tipo de legislacion en el desenvolvimiento del fenémeno empresario
para luego justificar la existencia de las normas legales como una de las posibles soluciones
a este planteo. Una posible manera de clasificar estos incentivos es a partir de funcién de los
agentes a quienes afecta y de la estructura de capital que adoptan las compafiias en un am-
biente legal determinado.

Se pueden analizar desde esta vision los institutos que afectan las relaciones de los socios (y
terceros) entre si dentro una sociedad; como asi también los incentivos generados a partir
de normas que regulan las relaciones de la sociedad con terceros. La literatura econémica
por su parte se ha centrado mas en el estudio de las organizaciones con independencia de su
estructura legal arrojando un conjunto de teorias que suelen agruparse bajo la denominada
teorfa de la firma. Sin embargo, ambos enfoques no estdn divorciados y es posible encontrar
importantes puntos de contacto que permiten justificar en términos econémicos la existencia
de normas de derecho societario.

El presente trabajo tiene por finalidad esbozar una introduccién al fenémeno del anélisis eco-
noémico del derecho societario desde la tradicién continental romanista, en la que se enmarca
nuestro sistema legal. Ello pues la mayoria de los estudios en la materia responden a las es-
tructuras legales de paises con un sistema legal basado en el Common Law.

En esta linea se analizardn las corrientes fundamentales de la teoria de la firma. Seguidamen-
te se estudiaran los institutos de la limitacion de la responsabilidad y la tipologia societaria a
la luz de un esquema costo beneficio. Luego se estudiaran las relaciones intra societarias con
especial foco en la economia de los sistemas de gobierno corporativo como mecanismos de
solucion de los problemas de principal - agente, haciendo especial referencia a los incentivos
presentes en algunas legislaciones societarias, tomando como parametro la argentina, pero
teniendo en cuenta que ella es meramente ejemplificativa. Luego se presentard una posible
interpretaciéon econémica que puede realizarse a partir de los casos expuestos. Finalmente
se explicaran ciertos institutos de la ley de sociedades como la doctrina de la imposibilidad
de la personalidad societaria y su impacto en el comportamiento de los administradores®

Los temas tratados nos buscan ser abarcados en su totalidad, por el contrario, se intenta pre-
sentar intuiciones basicas sobre la cuestiéon puntualizando, cuales podrian ser aquellos temas
que podrén ser objeto de futuras investigaciones.

1 Profesor de la maestria de andlisis economico del derecho de la Universidad Torcuato Di Tella. Director del departamento de Economia y Ciencias Politicas
ESEADE. Profesor de Anilisis Econémico del derecho en la Universidad de Buenos Aires y Universidad Argentina de la Empresa. Asociado del estudio GHB.

2 De manera intencional se ha utilizado en forma muy limitada en este capitulo todo tipo de exposicion formal. Las existentes tienden meramente a expresar
intuiciones y la idea general puede comprenderse con prescindencia de las mismas. El lector interesado en las aplicaciones formales puede encontrarlas en las
referencias bibliogrdficas citadas al pie. Debe hacerse la salvedad que muchos de los modelos alli planteados responden a pardmetros que no resultan siempre

consistentes con la prictica societaria local.

13
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CAPITULO 1

II - LA TEORIA DE LA FIRMA, EL GOBIERNO CORPORATIVO
Y EL DERECHO SOCIETARIO?

El estudio de la economia del fendmeno societario puede realizarse a partir de una aproxi-
macioén de la denominada teorfa de la firma. De hecho mucho del vocabulario presente en
materia de gobierno corporativo proviene de dichos estudios econémicos®.

Hay que destacar que el mercado es por excelencia el mecanismo a través del cual se pueden
realizar transacciones de manera eficiente, y en tanto se asuma que éste funciona eficiente-
mente no existirfa razén de ser para el fenémeno de las firmas, las cuales resultan ser meca-
nismos alternativos que surgen a partir de la existencia de costos de transaccion’.

El hecho por el cual ante la existencia de un mercado como entidad perfecta no hay lugar para
las firmas, resulta de asumir la ausencia de fallas en el sistema de precios y que en consecuen-
cia es posible realizar contrataciones que contengan toda la informacién relevante y que no
sea necesario nunca ejecutar. En este escenario no hay lugar para el analisis de las estructuras
institucionales®. La tnica tarea reservada a la administracién y a la firma en la teoria tradicio-
nal de precios resulta de la utilizacién 6ptima de insumo - producto, y en tanto los célculos
de dichas relaciones pueden hacerse sin costo pues la informacién sobre los mismos esta com-
pletamente disponible no es necesaria ningtn tipo de apreciacién adicional sobre el lugar que
ocupa la empresa o la teoria de la administraciéon dentro de la misma’.

Alguna literatura ha categorizados a las diferentes aproximaciones a la teorfa de la firma en
dos grandes grupos. El primero se centra en el estudio de la firma asumiendo estas hacen més
eficiente la produccién que a través de contratos independientes; mientras que el segundo se
focaliza en el estudio como estructuras de gobierno y de organizacion®.

a. De los costos de transaccion a los contratos incompletos.

Ahora bien, si se deja de lado el supuesto de ausencia de fallas y entendemos que existen
imperfecciones en el mercado, entonces las firmas pueden ser entendidas a partir de la exis-
tencia de problemas de informacion que acontecen en el mismo. En este escenario el mercado
no permitird asignaciones eficientes de manera automatica y los contratos en el mercado no
serdn a costo 0.

En el ya clasico estudio realizado por Coase la firma surge como un mecanismo para reducir
esos costos de transaccion. En este contexto puede decirse que la existencia de contratos de
trabajo implica una relacién de subordinacién entre empleado y empleador; de manera tal
que los costos de contratacion producto de contratar y monitorear de manera independiente
en el mercado se verian reducidos’.

3 La palabra firma puede entenderse también en el contexto local como empresa. En el presente capitulo firma y empresa se entienden como sinéninos.
4 BRATTON, W; “The New Economic Theory of the Firm: Critical Perspectives from History”, Stanford Law Review, Vol. 41, (1989), p. 1471-1527.

5 COASE, Ronald; “The Nature of the Firm”, Econémica, Vol. 4, (1937), p. 386-405. Existe traduccion al castellano en: Roemer, Andrés (comp) “Derecho y
Economia una revision de la Literatura”, FCE, México 2000, pp 558.

6 FOSS, N - LANDO H- STEEN T, “The Theory of the Firm”, Enclyclopedia of law and economics, disponible en http://reference.findlaw.com/lawandecono-
mics/5610-the-theory-of-the-firm.pdf, visitada por iltima vez el 30/10/2016.

7 DEMZET, Harold; “The Theory of the Firm Revisted”, Journal of Law Economics and Organization, Vol. 4. NO.1, (1988), p.141-162.
8 MANTYSAARI, Petri; “Organizing the firm; Theories of Commercial Law Corporate Governance”, Springer, 2011, Berlin.

9 COASE, R; “The Nature of the firm”, op. cit.



CAPITULO I

El costo més obvio de utilizar el sistema de precios resulta de determinar cudles de esas
sefiales son relevantes para las transacciones, como asi también la incertidumbre propia de
generar contratos a largo plazo en un escenario de informacién incompleta e imperfecta, en
tanto no es posible determinar con certeza un incumplimiento que podria acarrear la pérdida
de los costos hundidos de la parte cumplidora.

La firma sustituye una serie de contratos por uno solo en donde se establece una relacién
jerarquica que implica una disminucién en los costos. Sin embargo, este tipo de contrataciéon
también conlleva costos, y son aquellos que se refieren la extension de la firma. El costo mar-
ginal de realizar transacciones adicionales dentro de una empresa aumenta con el tamafio de
la empresa, pudiendo llegar al caso en donde los empresarios no logren asignar dentro de la
firma los factores de la produccién donde resulten mas eficientes™.

De esta manera es posible determinar también la extension 6éptima de la firma, la cual re-
sultara de que el costo marginal de expandir la firma sea igual al costo marginal de utilizar
contratos independientes''.

No se puede pasar por alto la existencia de criticas al estudio de Coase a partir de la idea de
costos de transaccion. Principalmente porque este enfoque puede llevar a una sobre simpli-
ficacién del tema, si se afirma que la justificacion en la existencia de empresas resulta de una
igualacion de los costos de tercerizacion de la produccion vis a vis los costos de produccion
interna; dado que existen ademas de estos una cantidad de elementos tales como la alineaciéon
de incentivos intra firma, la dispersién del conocimiento, entre otros'.

Otra critica formulada ala teoria de los costos de transaccion -realizada por Alchian y Demzetz,
quienes definen a la firma como una organizacion contractual de insumos-, resulta de mostrar
un potencial razonamiento circular en el argumento. Sostener que las firmas existen por los
costos de utilizar el mercado puede ser sostenido de manera inversa y permitiendo afirmar
que los mercados existen por los costos de utilizar las firmas®.

Otra linea argumental central en el estudio de la teorfa de la firma es la teoria institucionalista
de Willamson. De manera muy resumida puede decirse que este enfoque descansa sobre dos
contribuciones previas. Por un lado la realizada por Arrow, quien explica que las fallas del
mercado no resultan absolutas, en cambio en ciertas ocasiones existen costos de transaccion
que impiden el funcionamiento del mercado'*. Por otro lado la contribucién de racionalidad
limitada realizada por Simén, quien propone la imposibilidad por parte de los decisores de
conocer todos los estados del mundo posibles, y de procesar toda la informacién disponible
sobre los estados del mundo conocido en base a la ocurrencia previa®.

Willamson adopta la definicién de Arrow en términos de costos de transaccién como costos
de operar en el mercado. La existencia de costos de transaccién depende de tres factores: ra-
cionalidad limitada, oportunismo, y la especificidad de los activos.

10 COASE, op. cit.
11 COASE, op. cit.; DEMZET, op. cit.
12 DEMZET, Harold; “The Theory of the Firm Revisted” op. cit

13 ALCHIAN, Amir - DEMZET, Harold; “Production, information cost and economic organization”, American Economic Review, Vol. 62, (1972), p. 777-
95.

14 Claire A. Hill, James L. Krusemark, Brett H. McDonnell, Solly RobbinsEdward Elgar Publishing, UK. 2012

15 SIMON, Herbert; “A behaivoural model of rational choice”, Quarterly Journal of economics, Vol. 69, (1955), p. 99-118.
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Mientras que el oportunismo describe comportamientos de los agentes que intentan capturar
beneficios sin afrontar el correspondiente costo la especificidad de los activos hace hincapié
en el grado en el cual una determinada cantidad de activos fisicos o intangibles se encuentran
afectados a un determinado tipo de relacién de intercambio y que por tanto no pueden utili-
zarse en usos alternativos. Mientras que la existencia de una especificidad total de los activos
lleva a un monopolio bilateral, la ausencia absoluta de especificidad de los activos permite la
asignacion eficiente por parte del mercado®.

De esta forma el surgimiento de una forma de organizacion vertical emerge como una forma
de reducir los problemas de oportunismo que resultan de la existencia de especificidad de los
activos, en tanto se reconoce que el mercado no opera de manera perfecta y que los contratos
no son celebrados de contado, sino que resultan a plazo y puede existir oportunismo contrac-
tual por alguna de las partes

Si los contratos son incompletos y una parte en una relacién contractual ha incurrido en cos-
tos hundidos en el desarrollo de un activo especifico, ello puede llevar a la apropiacion de la
inversiéon de manera oportunista, alegando la amenaza de terminar el contrato'.

Podria afirmarse en algin sentido que las diferentes formas de organizaciéon de las firmas
se encontraran en un continuo dependiendo del nivel de especificidad de los activos en el
mercado. Las formas organizacionales que puedan generar los productos demandado incu-
rriendo en menores costos (en los que se incluyen aquellos de administraciéon y monitoreo),
seran las que subsistan.

Si se enfoca el fenémeno de firma como un sistema complejo de contratos escritos y no escri-
tos, podria afirmarse que en la medida que los costos de transacciéon fueran bajos el merca-
do generaria incentivos para que los administradores de las firmas adoptaran mecanismos
Optimos de management. Veremos luego que esta idea es una de las justificaciones posibles para un
sistema de responsabilidad de los administradores. Por otro lado, y ante la presencia de costos de
transaccion elevados, el marco institucional resulta relevante a la hora de proporcionar estos
mecanismos de gobierno y administracién que ayuden a reducir dichos costos. Ahora bien,
los costos de contratacion intra-societarios no son tinicos ya que van a variar de acuerdo a las
estructuras organizacionales de cada mercado.

En términos generales puede decirse que el marco institucional societario debe entonces per-
mitir la generacién del contrato constitutivo de sociedad de manera de forma tal que elimine
los incentivos generados por la disparidad de posibles intereses opuestos’®. Dicho en otros
términos la mayor flexibilidad del contrato constitutivo facilita la eliminacién de externalida-
des.

Esta linea de argumentos parece consistente con la conceptualizacion que la doctrina legal
realiza del fendmeno societario en términos de contrato plurilateral de organizacién, en tanto
lo entiende como aquella situacién En donde existe una auto composicion de intereses de los
socios, remarcando que Lo que interesa para caracterizar un contrato plurilateral, no es una
pluralidad de personas, sino la pluralidad de partes, entendidas como “centros de intere-
ses” 1.

16 DIETRICHS, Michael; “Transaction Cost Economics and Beyond. Towards a new economics of the firm”, Routledge, 1994, Londres, p. 21-26.
17 FOSS, N. - LANDO, H- STEEN T, “The Theory of the Firm” op. cit.
18 Sobre el problema de intereses a nivel intra societario véase en este capitulo la seccion sobre problemas de principal agente

19 C. Nac. Com. Sala A, “Stefani, Oscar y otro v. Pomavi S.A. y otros” 22/08/2001, citar lexis 30002516.
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Asi el objeto de la sociedad, como contrato plurilateral de organizacion o asociativo, posee especiales
caracteristicas, de las cuales una se exterioriza: el objeto social. En nuestro ordenamiento societario
éste consiste en la actividad economica en vista de la cual se estipula el contrato de sociedad, por el que
el organismo societario se exterioriza y desenvuelve. Su “determinacion” (art. 11 Ver Texto inc. 3 ley
19550) permite: i) indicar las actividades economicas en que se invertird el patrimonio, ii) definir el
interés social y iii) fijar las facultades de obrar y limitar la responsabilidad de los 6rganos sociales™.

La conceptualizacién del contrato de una sociedad tal como se ha entendido en la jurispru-
dencia local guarda una cierta semejanza con los objetivos asignados por la literatura econé-
mica sobre la cuestiéon. Cualquier contrato que regula una organizacién especificar la natu-
raleza de los derechos de los accionistas y el proceso de toma de decisiones entre los agentes
que conforman la organizacién®.

a. Los contratos que conformar las organizaciones (en especial los contratos constituti-
vos de sociedades comerciales) delimitan la responsabilidad que acepta cada uno de
los socios al momento de conformar la sociedad.

b. El proceso de decisién, desde el punto de vista de la teoria de la firma fue ignorada
en la posicion mas neoclasica, en tanto esta se centraba en el entrepreur, como agente
basico de decisién y que por lo tanto concentraba el poder de decision.

De lo dicho precedentemente se sigue que, si bien existen diferencias entre las teorias que
explican la naturaleza del derecho societario y las teorias de la firma, no es menos cierto que
las normas juridicas, al menos en materia comercial, suelen estar de forma més o menos clara
alienadas con los incentivos que persiguen los agentes del mercado®.

La existencia de empresas responde entonces a la necesidad de organizar la produccion y la
distribucién de bienes y servicios. La produccién y distribucién requiere de ciertas estructu-
ras organizaciones que permita alcanzar este objetivo. Esta actividad no se realiza de manera
perfecta sino bajo la existencia de costos de transaccién. Se torna entonces relevante el marco
institucional con el objetivo de reducir los mismos. Si bien el estudio de la organizacién de las
formas de produccion resulta ajena al derecho, no es menos cierto que la existencia de estruc-
turas legales que permitan reducir los costos de transacciéon que resultan de los problemas
informacionales generaran.

El teorema fundamental de la teoria de los costos de transaccion y la teoria de la firma.

Con independencia de las criticas que se han formulado a la nocién de costos de transacciéon y
su aplicacion a la formacion de las empresas es posible conceptualizar a los mismos en térmi-
nos de costos de produccién entendidos como costos de management y costos de contrata-
cién. Las organizaciones econémicas pueden formarse de dos maneras: a. la primera a través
del mercado y la segunda a través de una integracion vertical. En este tltimo caso el control
de la asignacién de recursos y la administraciéon del management daran por resultados los
correspondientes costos de transaccion. Lo dicho puede explicarse también en un escenario
en dos periodos®

20 C. Nac. Com. Sala, B “Forns Eduardo A ¢/ Unatii S.A y otro, JA. 2003 IV 897.

21 FAMA, Eugene - JENSEN, Michael; “Separation of Ownership and control”, Journal of Law and Economics, Vol. 26, No. 2, (1983), p. 301-325.

22 Para una explicacion mds extendida sobre la actividad de los agentes de mercado y el rol del derecho y de los jueces en el derecho societario véase KORN-
HOUSE, Lewis en KRAUS, Jordy - WALT, Setven; “Corporate law and the maximization of social welfare”, Cambridge University Press, 2007, Reino Unido,
p. 87-108

23 DIETRICH op cit. p. 32 y ss.
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En un escenario de dos plazos (corto plazo (cp) y largo plazo (Ip)) resulta que:

a.

En cp la cantidad de actividad de management disponible es dada y utilizada en su
totalidad.

En Ip la cantidad de management es variable.

En cp la tinica manera de aumentar la actividad de management es retirarla de otras
actividades.

La aplicacién actividad del management arroja como resultado un determinado nivel
de contratacion

Grafico 1

Contratacién
resultante

Input de management

Contratacion en el corto plazo

Segun se sigue del grafico 1, el resultado de la contratacién en cp es directamente
proporcional al esfuerzo empleado en la actividad de management, pero el retorno re-
sulta decreciente dada las limitaciones para procesar la informacion y las limitaciones
tecnoldgicas de un momento determinado. El precio del input de management puede
medirse en términos de los costos de transaccion presentes, entendidos como costos
de contratacion.
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Grafico 2

Costo de

transaccion Cm

Contratacion resultante

Entonces, segtin lo expuesto en el parrafo precedente puede entenderse que existe una re-
lacion directa entre el aumento de las formas administracion y el resultado de los contratos
en términos de delimitacion de las responsabilidades y distribucion de las funciones, lo que
lleva a un aumento en el costo marginal por cada unidad de management que se agrega para
generar un mejor resultado en términos de precios de los productos o delimitacion de las res-
ponsabilidades. Esté intuicion es la que se ilustra en el grafico 2.

De la combinacién de ambas explicaciones puede decirse que: es posible economizar los cos-
tos de contratacién utilizando contratos parciales y una buena administracion en lo que res-
pecta a los inputs humanos y la internalizacién a través de una propiedad unificada de los
activos no humanos. En otros términos puede también decirse que la reduccion de costos sera
funcion del nivel de especificidad de los activos, la frecuencia de uso y el grado de incerti-
dumbre®.

La teoria de la agencia. Una breve referencia

Es claro que ninguna explicacién sobre el fenémeno de Gobierno Corporativo y su relaciéon
con la teorfa de la firma. La aplicacion de la teoria de Coase parte de la importancia de los
derechos de propiedad para asignar incentivos y castigos en el marco de una estructura or-
ganizacional. Sin embargo el trabajo seminal de Jensen y Meckling muestra que los costos de
monitoreo por la separacion entre propiedad y control son reales y que el nivel de los mismos
es funcién de la estructura normativa y de los valores que impregnan la cultura legal en un
momento de terminado en un sistema de normas determinado®.

24 DIETRICH, op. cit. p. 36.

25 Jensen, Michael C., and William H. Meckling. “Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership structure.” Journal of financial econo-
mics 3.4 (1976): 305-360.
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III - LA LIMITACION DE LA RESPONSABILIDAD Y LOS INCENTIVOS A LA INVER-
SION. UNA JUSTIFICACION DE LOS TIPOS SOCIETARIOS EN LA LEY DE SOCIEDA-
DES COMERCIALES Y LOS DEBERES DE REGISTRO SOCIETARIO.

La explicacién de la existencia de normas que limiten la responsabilidad de los socios puede
entenderse a partir de la reelaboraciéon de conceptos ya expuestos. Asi se puede retirar la idea
segln la cual la existencia de normas de derecho societario parece responder a dos factores
basicos, a) la organizacién interna y el consiguiente encause de la reduccién de costos de
produccién/transaccion a los que se refiere la teoria de la firma -aqui es donde se encuentran
las normativas referidas a la responsabilidad de los administradores y el gobierno societario
,como asi también normas que regulen la convivencia de los accionistas entre si-; b) las rela-
ciones que la sociedad como sujeto de derecho diferenciado de los socios entable con terceros,
En este caso lo fundamental sera eliminar los problemas de riesgo excesivo por parte de los
socios a partir de la existencia de responsabilidad limitada.

Esta explicacion no estard completa si no se agrega la existencia de un sujeto de derecho dife-
renciado de sus creadores, y la forma que debe adoptar el mismo. Ello lleva a ver la relaciéon
entre la limitacion de la responsabilidad y la existencia de tipos societarios.

a. La Limitacién de la responsabilidad.

La limitacién de la responsabilidad permite a los individuos asignar fracciones de su capital
a diferentes proyectos de inversion, sin ocasionarle pérdidas ruinosas en caso de que se pro-
duzca la quiebra de la sociedad en la cual invirtié®.

A continuacién, ofrecemos una explicaciéon de los incentivos de los individuos frente a los dos
escenarios.

i. Escenario sin limitacion de responsabilidad
Un individuo enfrenta la siguiente decision a la hora de invertir:

Invertir (I) o no Invertir (NI) una cantidad k de capital. Si invierte tiene una probabilidad p de
tener éxito y una probabilidad /1 de no tener éxito. Si tienen éxito obtendrdn k+1; si no tienen
éxito perderdn h(k). Pero también enfrentan la posibilidad de &~ de un escenario ruinoso en
donde pierden n (n> k). Esto quiere decir que si no tienen éxito en la inversién existe una
chance de que no solo pierdan el capital sino ademas que pierdan més del capital invertido
(que los acreedores agredan su patrimonio personal).

En este caso para que el proyecto de inversion se realice debe ocurrir que p(k+1) > hk/ h n.

Ello pues, el inversor debera ponderar cuanto de las chances que tiene de fracasar en su em-
presa implicaran no solamente perder el capital invertido sino también que se agreda su pa-
trimonio personal.

ii. Escenario con limitacion de responsabilidad
En este caso para que el proyecto de inversion se realice debe ocurrir que p(k+1) > hk

La intuicion es la siguiente: la limitacién de la responsabilidad permite eliminar el riesgo que
debe enfrentar el individuo en términos de evaluar no solamente que el proyecto fracase sino
ademas las posibilidades de que agredan su patrimonio. En tal sentido muchos proyectos de
inversion quedarian sin realizarse y seria mas costoso canalizar el ahorro hacia actividades
productivas.

26 Halpern, Paul - Trebilcock, Michael — Turbull, Stuart; “An Economic Analysis of Limitied Liability in Corporation Law”, The University of Toronto Law
Journal 1980 Vol. 30 pp 117-150
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Por ello para facilitar los emprendimientos comerciales y promover el desarrollo econémico,
el legislador les ha otorgado a los particulares prerrogativas exorbitantes del derecho comtin
y, como contrapartida, ha sometido a dichos particulares a diversas regulaciones y controles
ejercidos por 6rganos administrativos y judiciales®.

Como ya se ha mencionado la limitacién de la responsabilidad debe ir acomparfiada de la
creaciéon de un nuevo sujeto de derecho sobre quien recaerdn los actos y que ellos se impu-
ten de manera diferenciada de los socios®. De esta manera, mientras que en el caso de las
sociedades con responsabilidad ilimitada los socios acttian afianzando las obligaciones de la
sociedad, en el caso de la responsabilidad limitada ese riesgo es transferido directamente a los
terceros que deciden contratar con la sociedad.

En el caso de mercados perfectos el riesgo que corre quien decide contratar con una socie-
dad con responsabilidad limitada podria ser sustituido con un seguro. La prima del seguro
seria equivalente al nivel y calidad de la deuda de la sociedad. Sin embargo, los problemas
de informacién resultan una limitacion al mecanismo de seguros, al menos para sociedades
pequenas en donde la propiedad y la administracién esta altamente concentrada.

b. Breve justificacion de los tipos societarios.

Cuando las normas de derecho societario son eficientes impiden que los accionistas generen
comportamientos estratégicos respectos de los terceros contratantes con la sociedad. De igual
modo también impiden a los socios controlantes que acttien bajo comportamientos estratégi-
cos respecto de los socios minoritarios®.

Siguiendo las nociones bésicas planteadas por la teoria de Coase, ya mencionada, se puede
entender el surgimiento de las empresas como el resultante de los costos de operar en el mer-
cado. De manera similar, una posible explicacién a la estructura de tipos legales societarios
preestablecidos por la ley resulta de asumir que los contratos completos no existen y que
existe un costo de monitoreo por parte de los terceros contratantes con la sociedad en rela-
cién al contenido de los derechos y obligaciones que asumieron los socios al momento de la
constitucion®.

La existencia de tipos societarios y las correspondientes obligaciones registrales contenidas
en la ley (vgr. Art. 7 LSC) tienen por objetivo principal reducir los problemas de informacién
de terceros contratantes con la sociedad pre estableciendo ciertos pardmetros que resultardn
homogéneos y que aumentaran el nivel de informacién que se presupondra conocida en el
mercado. Tal es la importancia de brindar informacién a los propios socios y a los terce-
ros contratantes que la no inscripcién de la sociedad en el correspondiente registro impli-
ca asimilarla a no cumplir con los tipos previstos por la ley. Esta afirmacién es meramente
descriptiva y no implica afirmar que el sistema de tipos societario sea mas eficiente. Asi
por ejemplo podria realizarse una comparacion entre la eficiencia de un sistema de tipos
societarios y un sistema de seguros en un mercado imperfecto el cual, como ya se indic6
también serviria para afrontar los costos de riesgos no percibidos al momento de contratar®.

27 CN Com, Sala E, 9/5/2006 “Comision Nacional de Valores v. Banco Hipotecario S.A.” Citar Lexis 70025327.

28 Tal es el caso de lo prescipto por el art. 2 de la LSC.

29 ROE, Mark; “Corporate Law’s Limits”, the Journal of Legal Studies, Vol. 31, No. 2 (2002), p. 233-271.

30 Un argumento similar, utilizando una comparacion entre la Teoria de Coase y la de Lon Fuller, puede encontrarse en: PAGANO, Ugo; “Marrying in the
Cathedral A framework for the analysis of corporate governance” en ELGAR, Edward; “The Law and Economics of Corporate Governance”, Alessio Pace Ed.,

2010, UK, p. 264-287.

31 Un andlisis de la eficiencia de los tipos societarios excede los alcances del presente capitulo.
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Lo dicho tampoco implica afirmar que bajo un sistema de reglas los individuos estén méas
informados sobre la contrataciéon que en un sistema de estandares. Ello pues la imposibilidad
que tenemos los seres humanos de procesar la totalidad de los estados del mundo se encuen-
tra presente ya sea en un sistema de reglas como en un sistema de estandares™.

Si se adoptara un sistema de “tipos societarios libres” se incrementaria sensiblemente el trabajo
de interpretacién de los jueces en caso de que emerjan responsabilidades frente a terceros o
entre los socios. A su vez aumentaria los costos de negociacién de los términos a incluir en
el contrato de sociedad, en tanto requeriria un mayor esfuerzo de investigaciéon por parte de
quien desee contratar con la sociedad y un mayor esfuerzo de las sociedades por dar a cono-
cer la intencién de no defraudar los derechos de terceros.

Por otra parte la existencia de reglas bien definidas aumenta el nivel de certeza en relacién al
comportamiento de las partes afectadas por la norma, economizan la actividad interpretativa
a la vez que reducen el costo de redaccion de los contratos®.

Esto es consistente con lo que resulta con la exposicion de motivos de la ley de sociedades
en donde se referencia expresamente que la solucién de tipos societarios ad solenmitaten es
adoptada en funcién de los trastornos que implicaria una solucién diferente a la seguridad
juridica®.

También resulta consistente con lo expuesto por nuestros tribunales sobre el objetivo del re-
gistro al momento de la sancion de la ley, en este sentido se adujo que: “La Ley de Sociedades de
1972 se aparto del sistema de la autorizacion que establecia el Codigo de Comercio, conforme a cuyo art.
318 se encomendaba al Poder Ejecutivo el control de la legalidad y de la oportunidad o mérito cada vez
que se constituia una sociedad andnima, control este 1iltimo ordenado a la tutela del interés puiblico. La
liberalizacion del régimen genérico que para la sociedad anonima introduce la ley 19550, atiende a la
verificacion del cumplimiento de los requisitos legales y fiscales (arts. 6 y 167), sin que ello importe, sin
embargo, una indiferencia respecto del interés piiblico comprometido con el funcionamiento de las socie-
dades anonimas, segtin resulta de lo preceptuado por los arts. 301, inc. 2, y 303, incs. 2 y 3 (Otaegui, |.
C., “Invalidez de actos societarios”, 1978, p. 271). Esto sentado, se pone de manifiesto que las funciones
de la autoridad administrativa se encuentran centradas en la comprobacion de la legalidad sustancial
del acto constitutivo, verificando si fueron cumplidos los requisitos a que la ley sujeta la constitucion de
la sociedad; ello sin obice para las atribuciones que son inherentes al resguardo del interés puiblico que la
propia ley le encomienda, segun quedo dicho. Lo aseverado no importa atribuir a la autoridad de control
otras facultades que las derivadas del régimen vigente, concilidndose el resquardo de la ley y del interés
puiblico con las garantias constitucionales de la propiedad y del debido proceso (Halperin, 1., “Socieda-
des andnimas”, Buenos Aires, 1974, ps. 749/750). Pero, al propio tiempo, da las pautas interpretativas
para la necesaria armonizacion de la ley 18805 y su decreto reglamentario 2293/1971 con la regulacion
societaria de la ley 19550, en orden a las facultades de la autoridad de control®.

Sin embargo, el costo de una legislacion con alto grado de especificidad basada en tipos so-
cietarios ex ante, resultard probablemente, en el mediano plazo, en un desdoblamiento entre
la conducta especificada en la norma y la conducta desarrollada efectivamente. Esto es parti-
cularmente relevante en areas en las situaciones facticas mutan con gran facilidad como es la
realidad de los negocios.

La literatura ha indicado que cuando ambientes altamente regulados se enfrentan a entornos
cambiantes se genera una alta probabilidad de que las leyes se vuelvan obsoletas™.

32 KAPLOW, Luis; “Rules vs Standars: An Econmic Analysis”, Duke Law Journal, Vol. 42, No. 3 (1992), p. 557-629.
33 PARISI, Francesco - VINCI, Fon; “The Economics of Law Making”, Oxford Univ. Press, 2009, Reino Unido, p. 11-29.
34 ZUNINO, Jorge; “Régimen de Sociedades Comerciales”, Ed. Astrea, 2008, Buenos Aires, p. 24 - 25.

35 C.Nac. Com, Sala C 21/05/79 “Macosa S.A. y otras” Citar Lexis 35012334.

36 EHRLICH, Isaac - POSNER, Richard; “An Economic Analysis of Legal Rulemaking”, Journal of Legal Studies, Vol.3, (1974), p. 257-286.
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Los modelos existentes sobre el punto indican que si el ambiente al cual la norma se aplica
estd sujeto a shocks ex6genos un menor grado de especificidad es deseado.

En este punto la intuicién provista por el analisis econémico del derecho se separa de aquella
propuesta por la ley, la cual en su exposicién de motivos argumenta que la solucién adop-
tada respecto de los tipos societarios no importara un estancamiento de la incorporaciéon
de nuevas formas porque ello quedara siempre dentro de la competencia del legislador™®.

Un claro ejemplo sobre este punto es la falta de incorporacién de nuestra legislaciéon nacional
de sociedades de un solo socio. En este sentido no pareciera haber motivos al menos desde la
eficiencia que impidan la incorporacién de este tipo de figuras.

También ha de mencionarse que la legislacion no ha dejado de captar la realidad en lo que
refiere a que puedan existir otro tipo de estructuras organizacionales no comprendidas en los
tipos previstos. Nos estamos refiriendo a las sociedades irregulares y, de hecho. Asi pudiendo
haber privado de personalidad a este tipo de entidades, la ley les ha reconocido personalidad
societaria, pero las “sanciona” privandolas de la posibilidad de poder acceder a una responsa-
bilidad mas limitada para los socios (recuérdese que atn en el tipo societario con mayor nivel
de responsabilidad para los socios -vgr la sociedad colectiva-, esta tiene caracter subsidiario,
cuestion que no ocurre en las sociedades de hecho). Resta puntualizar la relacién directa que
pareciera existir entre el grado de especificacion del tipo societario y obligacion de registra-
cion. En otros términos, cuanto mayor es el nivel de limitacién de la responsabilidad en el
tipo societario adoptado, mayores cargas registrales se imponen. Entonces el nivel 6ptimo de
requerimientos registrales estara dado por el costo marginal de la informacién que se busque
brindar.

Una explicacién posible para este fenémeno es que el sistema societario busca evitar un pro-
blema de seleccién adversa que pueda conllevar una retraccion en realizacion de proyectos
de inversién por parte de unidades stuper habitarias en la economia. Para mitigar este tipo de
fendmenos la ley propone dos mecanismos uno ex ante y otro ex post. El mecanismo ex ante
estd dado precisamente por una serie de normas imperativas que obligan a homogeneizar y
encausar los negocios en ciertas estructuras legales, predeterminadas por el legislador con
el convencimiento de que responden a la necesidad corriente de los negocios , generando
un tipo de “menti fijo” de niveles de riesgo que el tercero contratante puede conocer a través
de un sistema también imperativo disclousure de informacién por parte de quienes buscan
obtener el privilegio de contar con la responsabilidad limitada a su inversiéon. Por otro lado,
los mecanismos ex post, que serdn desarrollados en la siguiente seccion, se encuentran integra-
dos por un conjunto de sanciones legales (inoponibilidad de la persona juridica, extensiéon
de quiebra) que conlleven la pérdida del privilegio de la limitacién de la responsabilidad en
el caso que los socios adopten més riesgo del 6ptimo e intenten trasladar el resultado de ese
riesgo adicional a los acreedores.

De lo dicho se sigue entonces que a actividad registral surge como un costo de administraciéon
necesario para brindar mayor informacién a los terceros interesados. Asi se ha dicho que: La
presentacion oportuna a la IG] de los estados contables impuesta por el art. 67, in fine, LSC. a las socie-
dades andnimas, constituye un recaudo de publicidad cuya razon de ser bdsica es la de que cualquiera
que tenga un interés licito vinculado con la sociedad pueda conocer su estado patrimonial (ver Zaldi-
var, E., “Cuadernos de derecho societario”, t. I, 1973, p. 352, n. 23.9; Roitman, H., “Ley de Sociedades
Comerciales comentada y anotada”, t. 11, art. 67, ptos. 3 y 4, 2006. ps. 98 y 99), congruente no solo
con la limitacion de la responsabilidad propia de tal tipo societario sino con la funcién econémica de la
sociedad comercial -en particular de la sociedad por acciones- como institucion juridica que permite la
acumulacion de capital para actividades productivas. Por consiguiente, lo sancionable no es un even-
tual dario concreto sino el hecho de impedir el cumplimiento de las finalidades de la Ley de Sociedades
Comerciales indicada precedentemente (analdg. C. Nac. Com., sala A, 5/7/2000, “Comision Nacional
de Valores v. Protto Hnos. S.A”)’

37 PARISI, Francesco - VINCI, Fon. op. cit. p. 19.
38 ZUNINO, Jorge, op. cit.

39 CN Com. Sala D, 11/02/09 “Inspeccion General de Justicia -IGJ- v. Fragun S.A”, Citar Lexis 70052959.
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IV - RESPONSABILIDAD DE LOS DIRECTORES, GOBIERNO CORPORATIVO Y
PROBLEMAS DE AGENCIA.

a. Breve descripcion sobre los problemas de principal - agente.

Al contrario de lo que ocurre en un mercado de competencia perfecta en donde los esfuerzos
de los individuos encargados de administrar los bienes de otros individuos son perfectamen-
te compensados, la existencia de problemas de agencia supone que existen fallas en la regu-
lacion de los mercados.

En un mercado de competencia perfecta los esfuerzos y los costos incurridos por los diferen-
tes agentes de mercado son perfectamente observables. De manera contraria la teoria de prin-
cipal- agente supone apartarse de esta afirmacion y asumir que algtn tipo de costo incurrido
es informaciéon que una de las partes involucrada en la organizacion (el principal) no puede
observar®.

Para explicar los problemas de principal-agente se asumird que existe separacién entre los
quienes resultan propietarios de la sociedad y quienes administran la misma*. Quien decide
invertir en la sociedad busca un retorno por dicha inversién. Sin embargo, puede no tener los
conocimientos necesarios para obtener el mejor rendimiento de esta manera pueden seleccio-
nar a individuos que estén mejor capacitados para que administren su inversién y maximicen
su rentabilidad.

Si se asume que los inversores prefieren delegar el manejo del riesgo en individuos especia-
lizados y que la informacién en el mercado no es completa y perfecta existira un problema
en donde el duefio del capital (principal) tendra problemas para monitorear a quien maneja
su capital (agente) ya que este tltimo posee mds informacién que el primero sobre el desen-
volvimiento cotidiano de la sociedad, por detentar una posicion estratégica en los canales de
informacion societaria. Asi mientras el agente ocupa un lugar en el directorio 6rgano perma-
nente de la sociedad, el principal (socio) ocupa un lugar en la asamblea que por definicion es
un 6rgano no permanente y que normalmente suele ser convocada por el directorio.

Esta distribuciéon de posiciones puede redundar en algtn tipo de externalidad negativa en
tanto el agente obtiene acceso a informacién y a tecnologia que puede llevar a comportamien-
tos estratégicos y que impliquen una pérdida de bienestar para el principal. El agente puede
por ejemplo tomar decisiones sub 6ptimas de inversion que le aseguren la permanencia en su
puesto y lo alejen de eventuales acciones legales por parte de los duefios del capital. La ganan-
cia que obtiene principal si bien seria positiva, seria sub 6ptima. De esta manera surgen los
problemas de incentivos entre principal agente, resultando necesario lograr una alineacién
entre los mismos. Dicho en otros términos los insiders de las sociedades pueden utilizar los
activos de las sociedades que resultan perjudiciales para los inversores e generando para los
administradores beneficios que van mas alla de las funciones pactadas*

Serd necesario contar con mecanismos que disuadan a los agentes del comportamiento opor-
tunisimo que pueda llevar a resultados no eficientes.

40 HART, Oliver; “Corporate Governance Some theory and implications”, The Economic Journal, Vol. 105, No. 430, (1995), p. 678- 689.

41 La existencia de problemas de principal-agente puede darse de igual modo en casos donde no exista una separacion entre la propiedad y control; y en cambio
se dé el supuesto de socios minoritarios no administradores que tienen poca participacion en la vida societaria y socios mayoritarios que si administran y cuen-
tan con un claro protagonismo en el desarrollo cotidiano de la actividad.

42 LA PORTA, Rafael - LOPEZ DE SILLANES, Florencio - SHLEIFER, Andrei - VISHNY, Robert; “Agency Problems and Dividend Policies around the
World”, the Journal of Finance, Vol 55, No. 1, (2000), p. 1-33.
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Una solucién posible para estos problemas es la existencia de mercados de capitales perfectos
y mercados de managers. En estos casos aun cuando al inversor puede no interesarle la ad-
ministracion, si le interesara que la administracion refleje los verdaderos riesgos de comprar
cierto tipo de activo en el mercado. Asi las sefiales que el mercado emite respecto del valor
real de las compafias serd un correlato directo de la administracién de las mismas. En conse-
cuencia, el inversor tendra buenos incentivos para desarrollar un alto monitoreo respecto de
los administradores. Por otro lado, si la entrada y salida de administradores fuese sin costo
y el mercado de trabajo de administradores los malos administradores serian reemplazados
rapidamente si en el mercado de capitales se descontara un valor sub 6éptimo de la firma de-
bido al comportamiento del management. Aun cuando pueden existir mercados de capitales
que funcionan pseudo eficientemente, no profundizaremos en este tipo de mecanismos en tanto
la realidad societaria local no responde a este tipo de operatoria®.

Otra alternativa que puede existir para mitigar estos problemas de incentivos serd a través
de alguna forma de contrato. Si se asume la existencia contratos completos y aun cuando el
mismo sea un supuesto de segundo mejor (el caso ideal seria el mercado auto regulado), se
presentara un trade off entre el costo de la informacién que maneja el agente y el costo de re-
daccién y ejecucion del contrato*.

Es importante destacar que estos contratos en un primer momento resultarian comprensivos
de todas las eventualidades que pueden surgir en el futuro y que los costos de ejecucién del
mismo serian inexistentes. Desde esta perspectiva aun cuando pueda justificarse los proble-
mas de principal agente ello no alcanza para explicar la existencia de una regulacién legal
del gobierno de las sociedades. Ello ocurre en cambio cuando los costos de transaccion en la
redaccion y ejecucion de los contratos son elevados.

La literatura sobre costos de transaccion, sobre todo a partir de la idea de racionalidad limi-
tada, ha descripto los mismos como los costos de pensar y procesar todas las eventualidades
posibles durante la relaciéon contractual, existen costos de negociacién de los managers y los
costos de interpretacion por parte de los jueces en caso que haya que ejecutar el contrato®.

Dada la existencia de estos costos de transaccion las partes no suscribiran contratos comple-
tos resulta entonces necesario que existan normas legales que permitan poder internalizar
eventualmente los comportamientos estratégicos que puedan resultar de los administradores.

El analisis de los problemas de principal-agente y la existencia de estructuras de gobierno
corporativo resultard de una combinacién de normas legales, de disposiciones estatutarias y
del propio comportamiento interno de la sociedad.

Sobre este tltimo punto ciertos autores han desarrollado posiciones segtn las cuales podria
existir cierta relacion entre la politica de dividendos de las sociedades y el comportamiento
de los inversores*. Esta afirmacion afecta uno de los postulados de Modigliani - Miller, segtin
el cual en un mundo sin costos de transaccion (costos de quiebra, impuestos etc) y cuando
la politica de inversion resulta constante, la politica de dividendos no tendra consecuencias
en la riqueza de los accionistas?”. De manera contraria, esta posicion sostiene que la politica
de dividendos puede resultar un mecanismo de proteccion a los accionistas minoritarios en
tanto frente al pago de dividendos los insiders de la compaiiia no tienen mas la capacidad de
utilizar a discrecion dichas ganancias.

43 FAMA, Eugene; “Agency Problems and the Theory of the firms”, Journal of Political Economy, Vol. 88, No. 2, (1980), p. 288- 307.

44 LAFFONT, Jean Jaques - MARTIMORT, David; “The Theory of Incentives”, Princeton University Press, 2002, New Jersey, p. 28 y ss.

45 WILLIAMSON, Oliver; “The Economic Institutions of Capitalism”, the Free Press, 1985, San Francisco. pp 58 y ss.

46 Las explicaciones brindadas sobre este tema deben ser adaptadas a las normas sobre politica de dividendos segiin la ley argentina, en especial porque los
organos de gobierno que toman decisiones al respecto son diferentes en los Estados Unidos que en la Argentina. Para una introduccion al tema véase: EAST-

BROOK, Frank; “Two Agency cost explanations of dividends”, The American Economic Review, Vol. 74, No. 4 (1984), p. 650-659.

47 STIGLITZ, Joseph, “A Re-Examination of the Modigliani-Miller Theorem”, the American Economic Review, Vol. 59, No. 5 (1969), p. 784-793.
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Otro argumento relaciona la existencia de cierta politica de dividendos con las posibilidades
de inversion de la empresa. Los dividendos funcionan en este sentido como una sefial de la
empresa en paises que cuentan con poca proteccion para los accionistas minoritarios. Asi en
paises con pocos mecanismos legales para la proteccion el pago de dividendos deberia ser
mayor si se busca atraer mayor inversién en el mercado de capitales*.

b. Los problemas de principal agente la responsabilidad de los administradores y su
relacién con el gobierno corporativo.

El problema de gobierno corporativo proviene principalmente de una situaciéon principal
agente en donde un sistema de propiedad disperso de las compafiias termina generando en
los administradores, que pueden ser o no su vez accionistas de la compafia incentivos dife-
rentes a aquellos que poseen los duefios de las compafiias.

Sin embargo, el planteo del problema en este sentido es s6lo parcial. Hay que hacer notar que
para un abordaje completo del problema de gobierno corporativo hay que partir de la nocién
de “corporacién” En realidad el concepto que pretendo mostrar es més basico y se vincula con
el concepto de organizacion y con ello se justifica la revision de las teorias de la firma que se
han hecho al comienzo del capitulo

Cualquier situaciéon de andlisis de este punto requiere para comenzar una descripcién de
las formas de propiedad sobre las empresas que existen y que soluciones han brindado las
legislaciones sobre este punto. Al hablar de propiedad a nivel legal se entiende que un sujeto
con capacidad legal suficiente ha realizado algtn tipo de “contribucién™ aporte a la empresa
contra el cual recibe un porcentaje de la propiedad de esa empresa.

Ahora bien, el concepto de empresa, no es un concepto juridico. Es un concepto econémico.
El rol del sistema legal, sobre todo en lo que hace a las relaciones del trafico mercantil es “dar-
les cauce” brindar una estructura que asegure los derechos de aquellos que participan de las
transacciones comerciales. En la empresa existen dos tipos de derechos principales que hay
que asegurar el derecho que aquellos que realizan una contribucién de bienes o servicios a la
compafia y se vuelven socios o aquellos que financian, otorgandole crédito: Los acreedores.

Si se entiende a la regulacién societaria como un mecanismo necesario que busca reducir los
costos de transaccion que resultan de la organizacion empresarial, entonces las normas de
responsabilidad de los administradores deben funcionar como incentivos para alinear el inte-
rés de los administradores (insiders) respecto de los inversores socios. Aun cuando este razo-
namiento sea mas propio de sociedades de gran porte, sobre todo aquellas que hacen oferta
publica de sus acciones, no resulta menos cierto que en pequenas sociedades los accionistas
mayoritarios, que logran colocar mayor cantidad de directores pueden ser considerados insi-
ders, respecto del accionista minoritario.

El contrato de sociedad entendido como contrato de organizacion es, justamente, el mecanis-
mo que permite determinar los alcances de la actuacién de los administradores en la sociedad.
Un detalle no menor es el grado de complejidad que adquiere el 6rgano de administracion a
medida que la sociedad se transforma de una sociedad de personas a una sociedad de capital. E1
esquema de incentivos de cada tipo societario en relacién a la administracion es directamente
proporcional a la consideracion del socio como inversor a la vez el nivel de monitoreo que
el ordenamiento legal presupone del socio va disminuyendo a medida que nos acercamos a
los tipos de societarios “de capital”. En otros términos, a medida que la “affectio societatis”
disminuye se asume un aumento de los costos de informacién entre insiders y outsiders, y
frente a la ausencia de un mecanismo de mercado que pueda internalizarlo (Ej. mercado de
capitales) el sistema legal se vuelve relevante para mitigar esos costos.

48 LA PORTA op. cit.
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Es claro que en la medida que exista un mercado que pueda alinear el esquema del admi-
nistrador con su recompensa y exista separacion entre propiedad y control. La performance
de los administradores tendera a solucionar el problema principal-agente por los incentivos
que general el mercado al realizar un analisis ex post de sus decisiones de administracién en
relacion al beneficio esperado por los duefios del capital®.
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En el gréfico 3 se muestra una nocién muy intuitiva: la cantidad de normas que regulan
la responsabilidad de los administradores conlleva un costo y un beneficio. El beneficio es
funcion de la disminucién del comportamiento estratégico de los administradores y la dismi-
nucion de los problemas de agencia. El costo es funciéon del desarrollo, aplicaciéon e interpre-
tacion de las normas, como asi también del monitoreo que los socios deben ejercer respecto
de los administradores.

En el gréfico 4 se muestra una curva de indiferencia entre dos bienes el nivel de monitoreo
que se asume un socio posee en un tipo social determinado y que esta vinculado con su nivel
de affectio societatis. El beneficio marginal que se obtiene por una mayor cantidad de regu-
lacion es funcion del tipo societario en el que nos encontremos puesto que en una sociedad
donde por definiciéon se presupone una fuerte participacion directa de los socios el costo de la
reglamentacion es sustituido por el monitoreo directo

49 Fama, E. Agency Problems and the Theory of the Firm. Journal of Political Economy, 1980, 88(2), 288-307.
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Un caso de particular interés es la existencia de socios con niveles de afectio societatis no de-
masiado bajos, que utilizan mecanismos societarios pensados para socios inversores. Esto es
lo que cierta doctrina local ha denominado utilizacion patolégica de la sociedad anénima. Si
bien las responsabilidades de los directores de las Soc anénimas se aplica analégicamente a
los directores de las Soc de Resp Limitada, se presupone que el socio de la SRL ejercera un
monitoreo mayor que el accionista de una Soc Anénima, por tanto, quien aceptando el costo
de un nivel de monitoreo de una sociedad de responsabilidad limitada y constituye una socie-
dad anénima estara pagando un costo mayor al beneficio que recibe. En términos del gréfico
estd pagando el costo de y mientras que recibe un beneficio de ¢

Entre las normas que contiene nuestra ley en materia de responsabilidad se encuentra una
norma genérica sobre el comportamiento respecto de los administradores. Ella delimita el
marco de responsabilidad dentro de un estandar: el buen hombre de negocios.

La existencia de una regla de responsabilidad permite mitigar un efecto seleccién adversa en
los administradores. A continuacién, se detalla un escenario sin regla de responsabilidad y
luego uno con regla de responsabilidad para luego comparar las consecuencias en una y otra
situacion.

Escenario sin regla de responsabilidad: Un administrador pacta con la sociedad la realizacién de
un determinado nivel de actividad que implica un determinado riesgo y que es consistente
con el nivel de riesgo que los socios estan dispuestos a asumir La realizacion de ese nivel de
actividad esta sujeto al monitoreo que los socios realicen del comportamiento del adminis-
trador y al nivel de confianza que ellos depositan en el administrador. Por su parte los socios
esperan recibir un determinado retorno por la actividad del administrador.

Luego del contrato los socios enfrentan un costo por monitorear el nivel de actividad en tanto
no estdn constantemente en la sociedad, el administrador en cambio tiene la posibilidad a
un costo muy bajo de generar una ganancia mayor a la prometida en el momento inicial ge-
nerando una ganancia marginalmente menor a los socios y con una probabilidad baja de ser
capturado dada la relacién entre confianza y monitoreo

Si los socios, llegaran a percatarse de la actuaciéon del administrador lo despediran, aunque
no obtendran compensacién alguna (debe recordarse que no hay responsabilidad en este es-
cenario). Sin embargo, al momento de contratar un nuevo administrador ellos disminuiran su
nivel de confianza, invertirdn méds en monitoreo y probablemente reduzcan el pago al nuevo
administrador, para compensar los mayores costos, en tanto no estardn dispuestos a ver re-
ducido su retorno. Ello ocurrird aun cuando el nuevo administrador no tuviera intenciones de
incumplir el contrato original.

Escenario con regla de responsabilidad: En un escenario con regla de responsabilidad el adminis-
trador negligente encontrara mas costoso tomar la decision de desviarse del contrato pactado,
pues si bien puede llegar a obtener un retorno mayor al prometido, si se lo encuentre culpable
de negligencia el pago efectivamente percibido seria menor que el retorno original.

La explicacion, aun cuando puede resultar algo técnica, intenta ilustrar la siguiente intuicion:
frente a la ausencia de reglas de responsabilidad los socios no tienen mecanismos para miti-
gar que el administrador tome un nivel de riesgo mayor al aceptado inicialmente por la socie-
dad. Dicho de otro modo, las normas de responsabilidad aseguran que los administradores
no tengan comportamientos estratégicos alineando su interés con el interés social.

Los administradores entonces incurriran en un costo de precauciéon x por su nivel de activi-
dad N con un riesgo r (Nr), con una probabilidad de 1-p(x) de ser encontrados responsables
por una desviacion en el nivel de riesgo adoptado debiendo pagar una cantidad de dafios en
expectativa. (D) Los costos esperados por el administrador son entonces: x + {1-p(x)} D.
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Los dafios en expectativa deben incluir también deben los el costo de oportunidad de los
socios, perdieron en tanto el administrador adopto un nivel de riesgo diferente y el costo de
confianza que genera el incumplimiento del administrador™. El pago de estos dafios en ex-
pectativa de generar un nivel de precaucién en donde el costo marginal de la precaucién sea
igual a los ingresos marginales esperados por parte de los accionistas. De hecho, D (dafios)
puede sustituirse por p (x) {Re - Rne}. Donde se multiplica la probabilidad de obtener Re es
el retorno esperado menos Rne que es un retorno no esperado del proyecto de inversién bajo
la supervisiéon del administrador

Entonces los costos del administrador son: x + {1-p(x} {Re-Rne}

En el grafico 5 muestra que el aumento de dafios esperados indica a tomar mayores niveles
de precaucion. El nivel de precaucion mas elevado esta dado por el pago de dafios en expec-
tativa. De esta manera si el pago de dafios es menor al pago en expectativa existira algin tipo
de externalidad de los beneficios de la precaucion. En otros términos, alinea el nivel de riesgo
que esta dispuesto a tomar un socio con el nivel de riesgo que debe adoptar el administrador,
en tanto el nivel de riesgo del socio es el beneficio marginal esperado, el nivel de precauciéon
adoptado donde se compensan los dafios en expectativa resulta eficiente
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Una cuestion adicional que se plantea ante la inexistencia de reglas de responsabilidad podria
resultar en que los subsiguientes administradores vean disminuida ex ante la remuneraciéon
que pueden percibir, en tanto los socios no tienen capacidad para distinguir al buen adminis-
trador del mal administrador. Generando un problema de seleccién adversa.

Esto explica la extensién de responsabilidad al patrimonio personal del administrador con-
tenida en el articulo 274 de la LSC, haciéndolo solidariamente responsable por los dafios y
perjuicios causados. Esta extension de responsabilidad busca que el interés del director y el
riesgo que esté dispuesto a tomar esté alineado con el riesgo que estd dispuesto a correr la
sociedad en los proyectos de inversién que acepta. La alineacion de intereses sera visible al
momento en que la asamblea apruebe la gestion del directorio (vgr art. 234 LSC) como asi
también la garantia que deben prestar segtin el art. 256 de la LSC.

50 El presente es una adaptacion del planteo de incumplimiento contractual al dmbito societario desarrollado por Cooter y Ulen en: COOTER, Robert -
ULLEN, Thomas “Derecho y Economia”, FCE, 1998, México, p. 323.
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Puede decirse que las reglas de responsabilidad buscan generar soluciones cooperativas de
Nash en juegos no cooperativos. Tal ha sido el sentido que la jurisprudencia le ha dado a los
deberes del administrador sosteniendo que: “Es deber del administrador ser leal y diligente, en
tanto actiia administrando un patrimonio e intereses ajenos; motivo por el cual debe evidenciar una
actitud de cooperacion sobre la base de las expectativas que se tutelan en funcion del objeto social. La
responsabilidad del director de una sociedad andnima nace de la circunstancia de integrar el érgano de
administracion; de manera tal, que su conducta debe meritarse en funcion de su actividad (u omision)
y aunque no actiie directamente en hechos que origina responsabilidades, es funcion de cualquier in-
tegrante del organo de administracion controlar la gestion empresarial (conf. C. Nac. Com., esta sala,
26/3/1991, in re “Only Plastic S.A. s/quiebra - incidente de calificacion de conducta”; id., 7/12/1994,
in re “Eugenio Izak S.A. s/quiebra - incidente de calificacion de conducta”). La diligencia debida es un
marco que fija un modelo o tipo de conducta; presupone un nivel de exigencia traducido en concreta
idoneidad, capacidad, conocimiento suficiente y eficiente de la actividad social ™"

En similar sentido y haciendo especial referencia a identificaciéon de los incentivos de los
administradores con aquellos par los cuales fue constituida la sociedad se ha entendido que
“La actuacion de los administradores debe corresponderse con la causa fin de la sociedad y con el in-
terés social, es decir, con la aplicacion de los aportes realizados por los socios, para la produccion o el
intercambio de bienes o servicios, con participacion en las ganancias y sostenimiento de las pérdidas”>

Es decir que estas normas cualquier norma de responsabilidad busca evitar la existencia de
externalidades para los socios. En el caso de sociedades cerradas esto también se verifica en
sociedades cerradas en relacion a los socios mayoritarios que logran controlar el directorio.

El sistema propio de responsabilidad de los administradores estd capturado en la nocién de
“buen hombre de negocios”. Este concepto puede incluirse en la nociéon de lo que la literatura
denomina “estdndar”. Estos pueden entenderse como criterios legales o sociales que los adju-
dicadores de normas utilizan en situaciones concretas™

La adopcién de un estandar para juzgar el comportamiento de los administradores es preferi-
ble al de una regla, en tanto los costos de promulgacién de esta tltima serian sustancialmente
elevados, toda vez que deberian ponderar todas las situaciones posibles en funcién del riesgo
que el clima de negocios acepta como natural en un momento dado.

No es extrafio entonces que el estdandar que la LSC,, fija a los directores en su art. 59 como un
deber de conducta que les impone actuar con lealtad y con la diligencia de un buen hombre
de negocios sea la concrecién en el ambito societario del principio de diligencia y buena fe
contenidos en el CCiv., 512 y 1198>.

Si los contratos son mecanismos que sirven para optimizar la distribuciéon de riesgos un ries-
go aceptado por una parte y mal valuado la torna responsable por los dafios ocasionados. La
valoracién que se haya efectuado de dicho riesgo sera funcién del nivel de informacién de la
parte posea en el momento de decidir. De alli que cuanto mayor sea el nivel de conocimiento
mayor serd el deber de obrar con cuidado y prevision®.

Un ejemplo de esta situacion son los requisitos que debe cumplir un director para eximirse
de responsabilidad contenidos en el tltimo pérrafo del art. 274 LSC. Alli aparece claro que la
constancia de oposicién a la decisién adoptada, implica una forma de no aceptar el riesgo que
implica la decisién. Por su parte la obligacion de informar al 6rgano correspondiente es con-
sistente con la finalidad de las normas de responsabilidad evitar externalidades a los socios
que corren el riesgo de la inversion.

51 C. Nac. Com. Sala D Estancias Procreo Vacunos S.A. v. Lenzi, Carlos y otros, JA 1996-11-682.

52 SANCHEZ CANAVO, Sebastidn; “El estindar de conducta de los administradores societarios: el buen hombre de negocios desde la perspectiva ética”, JA,
Vol. I11, No. 886, (2006).

53 PARISI, Francesco - VINCI, Fon, op. cit. p. 10.
54 C.Nac. Com. Sala E, 10/08/2009 “Lopez, Mabel v. Hapes, Farid y otro” Citar Lexis 70056153.

55 Aun cuando es un tema propio del andlisis de la responsabilidad civil, no debe pasarse por alto el hecho de que la ley misma contempla la posibilidad de que,
en supuestos de contingencias imprevistas, que estarian dentro del supuesto de incertidumbre y no de riesgo, es posible eximir de responsabilidad.
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Finalmente resta mencionar que, asi como para la proteccién de terceros la ley dispone de
dos tipos de mecanismos, uno ex ante (consistente en la existencia de tipos societarios pre es-
tablecidos y obligaciones registrales), y uno ex post (que consiste en remover el privilegio de
la limitacién de la responsabilidad); en el caso de los administradores también se verifica este
sistema dual. Los mecanismos de responsabilidad de los directores funcionan como mecanis-
mos ex post internalizadores de externalidades negativas causadas a los accionistas; mientras
que existe un sistema de normas que buscan solucionar asimetrias de informacién. Nuestro
sistema contiene entonces una serie de institutos que se encuentran dispersos en la ley de
sociedades y que como se indico, tienen por objetivo mitigar los problemas de informacién
entre socios y administradores. Entre ellos vale la pena mencionar: a) el derecho general de
informacién de los socios, b) el sistema de eleccién de directores por voto acumulativo c) la
existencia de érganos de fiscalizacion, d) la obligacién que tienen los administradores de po-
ner a disposicion de los socios la informacién que se tratara en la asamblea™.

V - LA ECONOMIA DE LA INOPONIBILIDAD DE LA PERSONALIDAD SOCIETARIA.

En un mercado de capitales perfecto tanto el valor de mercado de la firma, como su politica de
inversiones y sus decisiones de financiamiento; serian independientes al nivel de limitacién
de responsabilidad que haya adoptado los socios.

En una sociedad de responsabilidad ilimitada los socios son garantes del riesgo asumido por
los acreedores de la empresa. En cambio, en una sociedad de responsabilidad limitada los
acreedores que aceptan contratar con la sociedad aceptan el riesgo de dicho contrato. Como
en el mercado existen informacién incompleta e imperfecta la ley se estructura de manera tal
de que quien contrata con la sociedad conozca de manera més o menos fehaciente el riesgo
que enfrenta.

Los socios de una sociedad pueden intentar utilizar la ficcion de la limitacion de la responsa-
bilidad para impedir que los acreedores agredan sus patrimonios con fines diferentes para los
que la limitacién de la responsabilidad fue concebida.

En materia de comportamiento los individuos no suelen ser racionales absolutos, maximiza-
dores de sus preferencias individuales tal como lo plantea la teoria econdémica clasica. Antes
bien tiene sesgos en su comportamiento. La evidencia experimental sobre el comportamiento
humano muestra que normalmente las personas alternan entre dos conjuntos de preferencias.
El primer grupo de preferencias estd vinculado al comportamiento egoista tipico del agente
racional calculador; mientras que el segundo arroja una tendencia a la cooperacion de los
individuos™

(Cuales son las condiciones que hacen que un individuo adopte un grupo u otro de
preferencias? Entre otras causas puede mencionarse:

a) Los mandatos dados por autoridades: la gente tiende a comportarse mas de una ma-
nera que de otra cuando se lo piden. O sea, si se le pide a la gente que coopere hay més
chances que este sea el comportamiento dominante.

b) Percepciones de la identidad de grupo: los agentes suelen tomar la funcién de prefe-
rencia social del grupo al que pertenecen como propia. Entonces si la preferencia total
del grupo es cooperar el individuo estara sesgado a cooperar.

56 Esta enunciacion es meramente ejemplificativa. El andlisis economico de cada uno de estos institutos excede el marco del presente trabajo y puede ser objeto
de futuras investigaciones.

57 BLAIR, Margaret - STOUT, Lynn; “Trust, Trustworthiness and the Behavioral foundations of Corporate Law”, University of Pennsylvania Law Review,
Vol. 149, No. 6, (2001), p. 1735-1810.
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c) Las expectativas respecto del comportamiento de los otros: esto se refiere a si existe
una percepcion por parte del individuo decisor de que los demds también mostrardn
un comportamiento similar.

Las normas que levantan el supuesto de responsabilidad limitada por utilizacién indebida
en las relaciones con terceros contratantes estructuran una doble funcién tipica de las normas
juridicas:

a. Por un lado, tienen la funcién de sesgar el comportamiento hacia el cumplimiento del
objetivo de la responsabilidad limitada. Es decir “solicitan al individuo comportarse
de una manera determinada”

b. Por otro lado, mediante la amenaza buscan inducir que la funcién social de preferen-
cias dominante sea la cooperativa.

La inexistencia de sanciones respecto del abuso del privilegio de la limitacién de la responsa-
bilidad traeria aparejado nuevamente un problema de selecciéon adversa entre las sociedades
y quienes contratan con ellas.

Si quien contrata con una sociedad enfrenta el escenario en donde al momento de cobrar un
crédito la sociedad es insolvente y dicha insolvencia fue deliberada, en una segunda etapa
el individuo sera mucho més cuidadoso respecto sobre con quien contratar. Si el caso fuera
considerado de manera aislada podria afirmarse que, el contratante adoptaria un nivel de
precaucion 6ptima. Sin embargo, en el caso de un mercado con muchos contratantes y mu-
chas sociedades en donde no se puede distinguir quien obrara de manera diligente y quien
busca defraudar al tercero, éste impondra a todas las sociedades una “tasa de interés mayor”
respecto de la que originariamente estaba dispuesto a otorgar.

Institutos como la inoponibilidad de la persona juridica buscan disuadir este tipo de compor-
tamiento haciendo que los socios de una sociedad con responsabilidad limitada no adopten
un riesgo mayor del 6ptimo. El riesgo 6ptimo estara determinado por la informacién dispo-
nible por quien contrata a la luz del estdandar contenido en el 902 del C. Civ.

Similar argumento corresponde para las normas que extienden la quiebra a los socios y quie-
nes facilitaron el estado de insolvencia. En el caso de una sociedad con responsabilidad li-
mitada que opera en condiciones normales los socios suelen cobrar primero y los acreedores
son postergados en sus cobros (justamente en eso consiste dar crédito). En el caso de una
sociedad al borde de la quiebra y asumiendo que no existiera extension de quiebra, los socios
tienen incentivos para intentar asumir mas riesgo del usual, pues ante el fracaso total el costo
de la quiebra sera asumido por los acreedores en el proceso de liquidacién, probablemente
con consecuencias ruinosas para ellos.

En cambio, si existe una regla que genera un valor de amenaza de extender la quiebra a quie-
nes generan el estado de insolvencia deliberada, la decisién de tomar un riesgo mas alla del
usual resultara mas costoso para los socios.

Entonces desde el punto de vista de los incentivos la inoponibilidad de la persona juridica
debe considerarse como un instrumento dentro de un conjunto de posibilidades que la ley
brinda a los jueces para alinear los incentivos de quienes utilizan el beneficio de la responsa-
bilidad limitada. Ello no implica que pueda utilizarse con liviandad pues alteraria el esquema
el balance de los incentivos antes descripto.

58 BLAIR -STOUT ibidem.
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En esta linea los tribunales locales han sostenido que “La desestimacion de la personalidad socie-
taria debe ser utilizada cuidadosamente, pues su aplicacion irrestricta llevaria a consagrar la excepcion
como regla: circunstancia que no fue la que inspird el nacimiento de tal remedio juridico””.

UNA BREVE NOTA SOBRE SOBRE EL LIMITE DE LA RESPONSABILIDAD DE LOS ADMI-
NISTRADORES.

I. El deber de buena fe en la administracion societaria y el principio de la discrecionalidad
empresarial y la regla del juicio de negocios

Con meridiana claridad el maestro Rovira ha conceptualizado la regla de “juicio de nego-
cio” como “trata de una presuncién” que implica que, al tomar una decisiéon de negocios,
los directores han actuado informados, de buena fe y en el entendimiento que su decisién se
corresponde con el mejor interés de la sociedad”. Sin embargo, esa presunciéon admite prueba
en contrario, cuya carga corresponde a quienes impugnen la decisiéon. Al respecto, los tri-
bunales han requerido que se acredite culpa grave (“gross negligence”) aunque, en general,
finalmente el anélisis ronda en torno al grado de diligencia empleado por los directores cuya
responsabilidad se pretende declarar; sin embargo si la prueba allegada por el impugnante es
suficiente como para rebatir tal presuncién, entonces los tribunales han sostenido que la car-
ga de la prueba inmediatamente se desplaza hacia los directores a quienes les correspondera
justificar que su decision fue justa (“fair”) para la sociedad, en atencién a las circunstancias.
En esa instancia, los directores deben demostrar su buena fe y la razonabilidad de la decisiéon
en funcién del interés de la sociedad®.

En ocasién del andlisis del art. 161 de la LGS Argentina se ha analizado El denominado “pro-
teccion de la discrecionalidad empresarial”, estimado que en el derecho anglosajon tinicamen-
te requirio la acreditacion de la “correcciéon de los mecanismos y procedimientos seguidos en
la forma que lo harfa una persona razonablemente prudente, en la adopcién de la correspon-
diente decision empresarial. No obstante, cabe sehalar que otras sentencias posteriores han
corregido esta tendencia mediante el requisito afladido de que la decision se halle suficiente-
mente razonada. Incluso algunos regimenes normativos del Common Law han incorporado
posteriormente esta regla de la razonabilidad, como contrapunto a este criterio. Ello nos de-
vuelve a la asuncion de riesgos con la funciéon de gestion encomendada al administrador. La
imposiciéon de una actuaciéon acorde a todo ordenado empresario, al contrario del principio de
prudencia —que por otra parte ha resultado equiparado en el régimen de la contabilidad al
resto de los principios contables —, exige que el administrador maximice la utilidad esperada
en atencion a criterios de mercado. Esta racionabilidad ha de justificar la asuncién de riesgos
contra los beneficios que puede reportar la inversiéon a la sociedad®.

En ese andlisis se ha referido a que la Jurisprudencia anglosajona ha tenido oportunidad de
caracterizar el debido deber de cuidado estimando requisitos para su procedencia i) Obtener
un minimo de conocimiento del negocio; ii) mantenerse informado acerca de las actividades
desarrolladas por la sociedad; iii) monitorear e inmiscuirse en las actividades y cuestiones
vinculadas con la sociedad; iv) atender a las reuniones de directorio en forma regular; v)
revisar la situacion financiera de la sociedad regularmente; vi) requerir informacién sobres
cuestiones dudosas, y por tltimo vii) objetar actos presuntamente ilegales.

59 C.Nac.Com. Sala B, 13/06/1991 “Noel Carlos My Otro ¢/Noel S.A.” Citar lexis 2/4592
60 ROVIRA, Alfredo; “Responsabilidad de los directores por la gestion empresarial”, La Ley, Vol. 2005-E, No. 1127.

61 SCHNEIDER, Lorena R.; “Obstruccion sistemdtica de los administradores sociales en la toma de resoluciones dispuesta por el art. 161 del Codigo Civil y
Comercial. Necesidad de extender el deber de lealtad a los socios”, RCCyC, (2015), p. 212.
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Asi, el “buen hombre de negocios”, actuara diligentemente cuando tome decisiones en base a
informaciones precisas y de acuerdo a un analisis previo pormenorizado del tema; conscien-
temente del analisis efectuado; demostracion de buena fe, falta de interés personal y una base
racional de juicio®

Entiendo que como todo estandar tiene un costo bajo de elaboracién, pero un alto costo de
interpretacion. Este tipo de reglas han sido conceptualizadas como criterios legales o sociales
que los adjudicadores de normas utilizan en situaciones concretas®

La aplicacion de los estandares en el marco la funcién de reparacién integral del dafio que ha
receptado el nuevo Codigo Civil impone, al menos desde la perspectiva de negocios un riego
importante para la gestiéon de los directores, puesto que a riesgo de ser responsables pueden
desviarse del nivel 6ptimo de riesgo tomando decisiones de menor rentabilidad para los so-
cios.

Desde luego ello no implica desconocer los problemas principal- agente que pueden darse in-
cluso en sociedades cerradas. La adopcion de un estandar para juzgar el comportamiento de
los administradores es preferible al de una regla, en tanto los costos de promulgacion de esta
tltima serian sustancialmente elevados, toda vez que deberian ponderar todas las situaciones
posibles en funcion del riesgo que el clima de negocios acepta como natural en un momento
dado.

Creo que hay que considerar que cualquier socio que realiza un negocio asume dos riesgos,
uno diversificable y uno no diversificable. El primero consiste en la colocacién de inversiones
en diferentes grados de riesgo para mitigar la volatilidad de los mercados. El segundo corres-
ponde al riego que se asume al delegar en un tercero la gestion empresarial. Es claro que esa
delegaciéon implica un riesgo sobre las decisiones de negocios que tome la administracién y
para mitigarlo el orden normativo ha dispuesto una serie de mecanismos de responsabilidad
para generar un nivel eficiente de cuidado.

Ahora bien, si las sanciones se utilizan de manera arbitraria para satisfacer intereses perso-
nales de grupos de accionistas es probable superan los beneficios por la delegacion que se
requiere en el 6rgano de administracion del curso normal de los negocios. El resultado sera
una pérdida total del valor de la compafiia en detrimento de todos los accionistas. En otras
palabras, el accionista, sobre todo aquel en posicion minoritaria, debe aceptar el curso normal
de los negocios y las decisiones de la administracion, sin que ello implique necesariamente un
apartamiento de la maximizacién del valor inmediato de su accion.

El caso contrario implicara una judicializacién constante impugnando las decisiones del 6r-
gano de gobierno que busquen aprobar la gestioén, solicitando remociones y probables inter-
venciones judiciales de larga duracion. Ello desnaturaliza toda la vida social. Reitero, eso no
implica que el administrador se exima de rendir cuentas y de cumplir con los estdndares de
buena fe y buen hombre de negocios mostrando la probidad necesaria en las decisiones que
ha adoptado. Si significa que no debe permitirse el abuso del minoritario y mucho menos en
lo que refiere a la oportunidad mérito y conveniencia de decisiones estrictamente de negocios
que hacen al objeto social.

Uno de los argumentos que los tribunales americanos han utilizado para justificar la “regla
de decision de negocios” es generar una salvaguarda para acciones abusivas por parte de
accionistas individuales.

62 “Francis v. United Jersey Bank”, 87 N.J. 15, 432 A.2d 814 (1981).

63 PARISI, Francesco - VINCI, Fon, “The Economics of Law Making”, Oxford University Press, 2012 Oxford, p.10.
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El fundamento de tal decisién se ha basado en que necesariamente los jueces son hombres de
leyes y no hombres de negocios, por tanto cualquier decisién que puedan tomar sobre el curso
de los negocios sociales serd una decisién menos que perfecta en términos de las posibilidades
de mercado®

No puedo pasar por alto que lo expuesto en el parrafo anterior puede parecer inocente, en
cuanto a que las soluciones de mercado impidan abusos o desvios en la conducta de los admi-
nistradores. Pero existen soluciones intermedias, como por ejemplo la constitucién esquemas
de arbitrajes societarios donde los tribunales estén constituidos al menos por una persona
versada en derecho societario y también al menos por una persona versada en la ciencia del
management®.

Al fin y al cabo, la utilizacion de la regla de la buena fe probidad con la que debe medirse el
estdndar de un buen hombre de negocios no es otra que la aplicaciéon de la correcta aplicacion
del estado del arte de las ciencias econémicas a la hora de tomar una decisién de negocios.
Dentro de ese esquema pareciera encuadrarse las decisiones no discutibles de los miembros
del 6rgano de administraciéon y que forman parte del riesgo que todo accionista debe asumir
a la hora de realizar un negocio. La valoracién de la responsabilidad se hace tomando como
pardmetro el nivel de informacién que debia tener el administrador sobre la decisiéon que
causo perjuicio.

Los mecanismos de responsabilidad de los directores funcionan como mecanismos ex post
internalizadores de externalidades negativas causadas al accionista. A la vez es necesario que
los procedimientos para implementar este tipo de responsabilidad ex post sean rdpidos y de
corta duracion tendientes a reencauzar la vida social generando el menos tipo de intervenciéon
por agentes exogenos a la vida soberana de un ente privado como es una sociedad comercial.

64 HAFT, Robert ].; “Business Decisions by the New Board: Behavioral Science and Corporate Law”, Michigan Law Review, Vol. 80, No. 1 (1981), p. 1-67.

65 WEINBERGER, Lael Daniel; “The Business Judgment Rule and Sphere Sovereignty” (January 31, 2011). Thomas M. Cooley Law Review, Vol. 27, No. 2,
2010.
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CAPITULOII
GOBIERNO CORPORATIVO. SISTEMAS SOCIETARIOS Y CULTURA LEGAL
(Sobre la posibilidad de la convergencia de las normas de responsabilidad de los
administradores)
Por Pablo A. Iannello
I- INTRODUCCION

Estas lineas tienen como principal objetivo presentar algunas reflexiones sobre el fenémeno
de convergencia en algunos estandares en materia de derecho societario. En concreto me con-
centraré a lo que la literatura anglosajona ha llamado “corporate governance”, y que luego
fue extendido a otras latitudes incluyendo los paises latinoamericanos, bajo el nombre de
gobierno corporativo.

Si bien se describen algunos aspectos relevantes de los deberes de los 6rganos de administra-
cion, el presente andlisis dista de ser exhaustivo excediendo los alcances y la pretensién de
este trabajo. Antes bien, se busca analizar -a la luz del concepto de cultura legal- 1a tendencia a
la “unificacion de los sistemas de gobierno corporativos”. Dicha inclinacién ha sido asimismo
explorada por la literatura especializada.

En este sentido, se intenta poner de manifiesto la existencia de determinados patrones de
convergencia, en diferentes paises que han desarrollado normas de gobierno societario. A la
vez, es también objeto del presente analisis, mostrar la importancia de la nocién de cultura
legal y de la tradicién juridica para explicar los limites parciales, que las normas de gobierno
corporativo han tenido en América Latina.

1. Sobre las condiciones basicas de los patrones de convergencia.

La literatura de Derecho comparado expone numerosos articulos que han desarrollado la
posibilidad de convergencia sobre sistemas legales. En particular, desde el articulo seminal
de La Porta - Lopez de Sillanes (LLSV), varios han sido los aportes a la literatura de la com-
paracion de sistemas de derecho societario y su impacto en la performance de la compaiiia.’

En particular, me centraré sobre la convergencia de los sistemas de derecho societario, con-
cretamente acerca del fendmeno del gobierno corporativo, ello partiendo del concepto de
transplante legal y de un enfoque funcional.

Los transplantes legales pueden entenderse de muchas maneras. Una de las mds usuales es
partiendo de la definicién de Alan Watson quien lo conceptualizé como “el paso de una norma
0 de un sistema juridico de un pais a otro o de un pueblo a otro”.?

El interés por el estudio de las transferencias de instituciones ha adquirido gran importancia
a partir del fenémeno de la globalizacién, por cuanto a partir de ella se comenz¢ a gestar un
proceso de homogeneizacion entre las distintas familias juridicas, generandose asi una ten-
dencia a la imitacion reciproca de reglas.?

1 LA PORTA, Rafael - LOPEZ DE SILANES, Florencio - SHLEIFER, Andrei - VISHNY, Robert W.; “Law and Finance”, Journal of Political Economy, Vol.
106, No. 6 (1998), p. 1113-1155. También puede verse en la linea de andlisis similares LEVINE, R.; “The legal environment, banks, and long-run economic
growth”, Journal of money, credit and banking, (1998), p. 596-613 y DEMIRGUC KUNT, A. - MAKSIMOVIC, V.; “Law, finance, and firm growth”, The
Journal of Finance, Vol. 53, No. 6, (1998), p. 2107-2137.

2 WATSON, Alan; “Legal transplants: An approach to comparative law”, University of Georgia Press, Georgia, 1974, p. 21. “The moving of a rule or a system
of law from one country to another or from one people to another”. (El movimiento de una norma un instituto juridico de un Sistema a otro)

3 Para ampliar este enfoque véase: GERBER, David ].; “Globalization and Legal Knowledge: Implications for Comparative law”, Tulane Law Review, Vol. 75,
(2001), p. 949-975.
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De esta forma, una de las tareas més relevantes para la ciencia del derecho comparado, en la

actualidad, radica en intentar establecer las relaciones existentes entre las fuerzas que produ-

cen los cambios en la estructura de los sistemas juridicos y los motivos que dan origen a los
1 4

mismos.

Se ha afirmado que el estudio de los procesos de transferencia institucional constituye uno
de los puntos de investigacion con mas campo de desarrollo en la ciencia ius comparativista
moderna’; dado que “la mayoria de los cambios en los sistemas juridicos modernos se debe a algiin
tipo de transplante legal .

Dentro de este fendmeno, uno de sus aspectos més complejos radica en la forma en que la
norma o institucion traspasada es recibida en el sistema normativo que la adopta.”

El enfoque funcional en el derecho societario ha sido entendido como la basqueda de “equi-
valente funcionales” sobre el derecho societario. Esos equivalentes funcionales han sido en-
tendidos por la teorfa, como aquellas instituciones legales que permiten resolver situaciones
similares, aun proviniendo de fuentes del derecho diferentes o de normas de diferente jerar-
quia, en distintos sistemas juridicos.®

La problematica de los equivalentes funcionales es de particular relevancia en el derecho
societario, pues una comparaciéon inadecuada de los mismos conlleva arribar a conclusiones
erréneas acerca de la eficacia del sistema societario en un pais determinado. De hecho, como
se mencionard en los parrafos subsiguientes, algunos autores consideran que la existencia de
errores en los patrones de convergencia se ha debido a una incorrecta selecciéon de los deter-
minantes legales de dicha convergencia.

En concreto en lo que refiere al sistema de gobierno societario, la doctrina ha intentado es-
tablecer diferentes enfoques sobre patrones de convergencia. Existen quienes intentan exhi-
bir la existencia de dicho fenémeno; como también aquellos que buscan evidenciar que ese
camino hacia una convergencia no es tal. Pareciera que tal cual suele ocurrir, la evolucién la
realidad suele situarse en algtn lugar intermedio entre ambas posturas.

Mas all4 del grado de unificacion del que pueda hablarse, lo que no puede negarse es que cla-
ramente cualquier discusiéon doctrinaria acerca de los patrones de convergencia y la relacién
entre derecho y estructuras societarias, debe sin lugar a dudas hacer mencion al aporte conte-
nido en el articulo llamado “Law and Finance”. En dicha publicacién, los autores intentaron
demostrar empiricamente que los origenes legales pueden tener una correlacion directa, para
explicar la existencia de capital disperso y por ende un mejor desarrollo del mercado de capi-
tales. En términos més propios de la economia; un riesgo maés alto de riesgo moral y seleccion
adversa conlleva una menor dispersion del sistema accionario.

Numerosas criticas se han vertido sobre este enfoque. Muchas de ellas tienen una direcciéon
comun: las variables tomadas como patrones para medir la performance de los sistemas juri-
dicos.’

4 WATSON, Alan; “Legal change: Sources of law and legal Culture”, University of Pennsylvania Law Review, Vol. 131, No. 5 (1983), p. 1121-1157.

5 SMITS, Jan; “Import and Export of legal models: The Dutch Experience”, op. cit. Nota 4 p. 513.

6 MATTEI, Ugo; “Efficiency in legal transplants. An essay in Comparative Law and Economics.”, International Review of Law and Economiics, Elsevier, Vol.
14, No. 1, (1994), p. 3-19.

7 MATTEI Ugo, ibidem.

8 VAN HOECKE, Mark (ed.); “Epistemology and methodology of comparative law”, Bloomsbury Publishing, 2004, Oxford.

9 AGUILERA, Ruth V. - DESENDER, Kurt A.; “Challenges in the measuring of comparative corporate governance: A review of the main indices.”, Research
methodology in strategy and management, Vol. 7, 2012; WRIGHT, M. - SIEGEL, D. S. - KEASEY, K. - FILATOTCHEYV, I. (Eds.); “The Oxford handbook of
corporate governance”, Oxford University Press, Vol. 28, (2003); COOLS, Sofie; “Real Difference in Corporate Law between the United States and Continental
Europe: Distribution of Powers”, The. Del. ]. Corp. 1., Vol. 30, (2005) p. 697.
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2. Los aspectos fundamentales del derecho comparado en materia de derecho societario.

El derecho societario, en la mayoria de las jurisdicciones, es generalmente entendido como
un cuerpo de leyes que permite la creacion de un ente cuyas caracteristicas pueden resu-
mirse en cinco notas estructurales: 1) Personalidad juridica; 2) responsabilidad limitada; 3)
management centralizado usualmente bajo alguna estructura orgéanica; 4) adquisicion de la
condicién de socio como tenedor de participaciones sociales por la realizacion de aportes; 5)
determinacion del gobierno corporativo conforme el capital de los inversores es administrado
por terceros y los incentivos existentes™.

3. El proceso de convergencia en el sistema de derecho societario

En el punto anterior introduciamos los aspectos esenciales de la ius-comparacién en materia
de derecho societario. Por ejemplo, si queremos comparar los aspectos relevantes de los de-
beres del directorio en el sistema argentino con los del sistema inglés, y para ello tomaramos
la Ley General de Sociedades de la Argentina y la Business Company Act del sistema inglés,
el andlisis estaria incompleto. Ello sera asi ain cuando excluyamos del anélisis a las socieda-
des abiertas cotizantes en el mercado de capitales. En cambio, una adecuada comparacién
requerira necesariamente un andlisis del sistema del Trust inglés y su evolucion estatutaria y
jurisprudencial.

A continuacién, me detendré en algunos aspectos relevantes que pueden afectar el grado
de convergencia de las instituciones legales. Las situaciones que se exponen a continuacién,
impactan todas ellas de algtin modo en el derecho societario; y ello ha llevado a su eleccion.

La cultura legal, la necesidad de demanda de instituciones, y la existencia de las mismas para
que sean transplantadas son condiciones necesarias para la existencia de patrones de conver-
gencia

4. Algunos determinantes que facilitan los patrones de convergencia
a) Cultura legal

La cultura legal ha sido entendida como: “Aquellos comportamientos que refieren a la naturaleza
derecho, y a la estructura y funcionamiento del sistema legal los cuales se encuentran arraigados his-
toricamente en una sociedad”."* También ha sido conceptualizada como: “El marco de intangibles
seguin el cual una comunidad realiza sus interpretaciones, dotindola de fuerza normativa y que en el
largo plazo determina la identidad de esa comunidad”.** La importancia de este concepto viene
dada por la aptitud que posee para “moldear” aquello que es considerado como juridicamen-
te relevante en un momento determinado. Tiene injerencia sobre el comportamiento de los
agentes juridicos, a la vez que determina las necesidades que debe satisfacer el sistema juridi-
co para su reproducciéon como tal.

La cultura legal es parte de un complejo mas grande, con el cual interacttia en forma constan-
te, en tanto el derecho no es un fenémeno independiente separado de los restantes fenémenos
sociales. El derecho, junto con el lenguaje, el conocimiento y la calidad del desarrollo humano,
constituyen la cultura humana.”

10 KRAAKMAN, Reinier, The anatomy of corporate law. A Comparative and Functional Approach, Oxford University Press, 2004, Oxford, p. 39.

11 MERRYMAN, . H - CLARK, D. S.; “Comparative Law: Western European and Latin American Legal systems”, en OGUS, Anthony; “The Economic Basis
of legal culture: Network and monopolization”, Oxford Journal of Legal Studies, Vol. 22, NO. 3, (2002), p. 421 y ss.

12 GAROUPA, Nuno M. - OGUS, Anthony I.; “A Strategic Interpretation of Legal Transplants” (2003), CEPR Discussion Paper No. 4123. Disponible en
http://ssrn.com/abstract=480744 visitado por iiltima vez 15/10/2016.

13 SACCO, Rodolfo, “Diversity and uniformity in law”, The American Journal of Comparative Law, Vol. 49, No. 2, p. 172.
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Respecto de la relevancia que adquiere este concepto en el proceso de traspasos, cabe consi-
derar que el efecto de las cuestiones politicas, culturales y sociales extrinsecas a los aspectos
legales y a los procesos de optimizacién econdmica es mayor en la determinacién de los pro-
cesos de migraciones de ideas legales, que en el traspaso de patrones tecnolégicos, econémi-
cos y cientificos.™

En concreto, este es un fenémeno fundamental en el sistema de gobierno societario, tal como
se desarrollard en apartados posteriores. La cultura de negocios de un pais o region determina
la estructura legal necesaria para llevar adelante esos negocios y la vez genera un proceso de
retroalimentacion con quienes conforman el sistema de operadores que toman las decisiones
de mercado, para generar la necesidad de cierta estructura legal que sostenga un determinado
modelo de negocios.

b) Los operadores juridicos. La tecnologia de red y el nivel de adaptacion normativo.

Existen jugadores clave en el proceso de cambio legal. Sus intereses y preferencias pueden
determinar la suerte respecto de la recepcion de un instituto. Los abogados -en cualquiera de
los cargos que pueden desempefiar- son el maximo exponente en esta categoria y algunos de
ellos poseen la capacidad suficiente para determinar lo que se considera “legal”.®

Ciertos autores han realizado un anélisis econémico del fenémeno, perfilando la cultura le-
gal como una tecnologia de red.’® Es decir, como un conjunto determinado de mecanismos
lingtiisticos, conceptos y procedimientos, que se transforman en las principales formas de co-
municacién de los conceptos y decisiones legales en un territorio determinado; las cuales son
manejadas por los operadores juridicos de ese territorio en particular. Dicho mecanismo de
red permite constituir un monopolio que conforme la doctrina, tenderia por lo menos en cier-
to aspecto, a ser eficiente en lo que respecta a minimizar el costo de resolucién de conflictos. 17

El manejo de las formalidades y el lenguaje funcionan como barreras de entrada a otros opera-
dores, de forma tal que s6lo un grupo reducido se asegura el rol de “adaptadores de normas”.

Dentro de los agentes juridicos relevantes, y a su vez dentro de los abogados, son los jueces
quienes desarrollan un rol crucial en la recepcion de una nueva norma o institucién, en tanto
sobre ellos recae la posibilidad dltima de determinar lo que es juridicamente viable en un
momento determinado.

Es en este punto, donde pueden concentrarse las ya mencionadas criticas a la literatura empi-
rica derivada del “Law and Finance”. Entre otros puntos, algunos autores han cuestionado la
ausencia de poder capturar de manera completa las decisiones que emanan de los tribunales,
en particular aquellos provenientes de la tradicion y el fuero civil. Estas decisiones han tenido
importante influencia en delimitar los derechos de los accionistas y el control que ellos pue-
den ejercer sobre los administradores de companias.'®

Puede decirse que el nivel de permeabilidad de la cultura legal, y la posibilidad de que quie-
nes detentan el monopolio de la misma, adapten sus preferencias a un instituto extrafio a esa
cultura, resultaran aspectos cruciales en la velocidad de recepcién y aplicacién del instituto
transplantado.

Finalmente, debemos por lo menos mencionar el hecho de que la aceptacion de medios del
transplante, no implica la aceptacién de fines, lo que puede dar lugar al proceso denominado
como aculturacién antagonica.””

14 SCHAUER, Frederick; “The politics and incentives of legal transplantation”, Center for International Development, Harvard University, Working Paper No.
44, (2000). Disponible en http.//www.cid.harvard.edu/cidwp/044.htm visitado por iiltima vez 15/10/2016.

15 GAROUPA, Nuno M. - OGUS, Anthony I; “An Strategic Interpretation of Legal Transplants”, op. cit. nota 34.

16 El rasgo tipico de la tecnologia de red es que su utilidad social aumenta a medida que mds usuarios hacen uso de ella.

17 OGUS, Anthony; “The economic basis of legal culture: network and monopolization”, op. cit. nota 33.

18 RAINIER, H. - KRAAKMANN, Armour John; op. cit. p 29.

19 DEVERAUX, George - LOEB, M. Edwin, “Antagonistic Aculturation”, American Sociological Review, Vol. 8, NO. 2, (1943), p. 133 - 147.
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Esto resulta relevante a la hora de poder interpretar la conducta de quienes resultan creadores
de normas juridicas en un sistema, para evidenciar si efectivamente se pretende un transplan-
te institucional o bien, sabiendo de antemano el rechazo que tendra el mismo, es perseguido
al solo efecto de reforzar el sistema vigente.

Si bien no han existido casos de fuerte aculturacién antagoénica en el derecho comercial, y tam-
poco en el esquema de gobierno corporativo, si es posible mencionar que ciertas normas han
devenido ineficaces por la existencia de transplantes que han buscado generar legitimidad,
en particular se ha visto que que las condiciones culturales que resultan de los patrones de
comercio en general resultan un determinante decisivo para la eficacia del sistema transplan-
tado.

En concreto, en el sistema de gobierno corporativo la realidad muestra que el desarrollo de
estructuras societarias, en funcién de patrones sociales, responden a cuestiones de orden eco-
némico que han condicionado la manera en que las compafiias han logrado tener acceso al
financiamiento.

c) Similitud de sistema juridico.

La semejanza que posean los sistemas juridicos ~donante y receptor respectivamente- influye
directamente sobre la posibilidad de copiar instituciones legales. Ello, sin perjuicio de la rele-
vancia que suele otorgarse a la forma en que la ley es inicialmente transplantada, resultando
un determinante mayormente importante que la familia juridica a la que pertenecen el pais
donante y el pais receptor.?’ Sin embargo, desde la perspectiva de los costos de informacién,
una primera intuiciéon nos lleva a afirmar que los mismos serdn menores, si resulta que el
instituto migrado lo es en el marco de paises de la misma familia juridica. Una instituciéon
transplantada que no retine los caracteres de un sistema juridico en un momento determina-
do, puede ser vista como un intruso y, en el caso de no ser aceptada por aquellos agentes antes
mencionados, su nivel de receptividad se veria fuertemente erosionada.”

El fil6sofo norteamericano John Dewey, analizando la l6gica de las decisiones judiciales, ha
sostenido que, si bien a primera vista pareceria obvio, resulta dirimente en la determinacién
de los costos de transacciéon de un proceso de transplante. El citado autor menciona que: “(...)
resulta prictico y economico utilizar un concepto que ya se encuentra a mano que tomarse el tiempo y
el esfuerzo en modificar uno o disefiar uno nuevo.”*.

El concepto de similitud en la familia juridica, afecta el proceso de recepciéon de manera que,
si el instituto transplantado pertenece a la familia juridica del pais receptor, disminuyen los
problemas de informacién asimétrica entre la nueva norma y los agentes juridicos encargados
de adaptarla al nuevo marco institucional, consecuentemente se reduce el tiempo de adapta-
cion de aquello que se transfiere

Finalmente resta destacar que si bien un sistema juridico X, en su conjunto, puede evidenciar
sesgos que lo hacen guardar similitud con un sistema Y, ello no impide que existan subsiste-
mas x1, x2 (...) xn, que puedan a su vez relacionarse con subsistemas diferentes de y1, y2 (...)
yn, léase z1, z2 (...) zn; por lo que el transplante de y1 no necesariamente implica un nivel de
aceptacion elevado en x1, puesto que este tltimo podria tener afinidad con z1 y no con y1.

No puede dejar de mencionarse que la familia juridica no es un determinante objetivo de la
eficacia del proceso de convergencia. Varios paises de América Latina y de Europa del Este,
aun cuando pertenecen a familias juridicas de tradicion francesa y/o alemana, muestran un
desarrollo claramente inferior que sus pares de Europa Occidental.

20 Este punto ha sido desarrollado por BERKOWITZ, Daniel; PISTOR, Katharina; RICHARD, Jean-Francois. Economic development, legality, and the trans-
plant effect. European Economic Review, 2003, vol. 47, no 1, p. 165-195.

21 WARNERYD, Karl; “Transaction Cost, Institutions, and Evolution”, Elsevier Journal of Economic Behaviour and Organization, Vol. 25, (1994), p. 220 y ss.
22 DEWEY, John; “Logical Method and the Law”, The Philosophical Review, Vol 33, No. 6, (1924), p. 564.



CAPITULO 11

Ello se debe a que la familia juridica ha mutado en subsistemas abiertos que permiten la in-
teraccion con cuestiones de performance local (Por ejemplo, el nivel de desarrollo econémico)
y que pueden afectar el nivel de recepcion de normas que se utilizan en mercados mas insti-
tucionalizados.

d) Existencia de un mercado de instituciones juridicas.

Quienes plantean la eficiencia del proceso de convergencia de instituciones juridicas sostie-
nen que la homogeneizacion de los sistemas legales puede ser explicada como algin tipo de
movimiento hacia la eficiencia de un sistema juridico global.” De esta forma, con excepcién
de aquellas leyes con alto contenido moral y religioso, los diferentes sistemas juridicos tien-
den a confluir en tanto posean desarrollos sociales y econdmicos similares.** Necesariamente
este proceso de unificacion generaré transplantes de instituciones, ya sea en la concepcion
tradicional aqui planteada, o a través de un proceso de unificaciéon equivalente.”

La seleccion de los donantes de esos institutos, que constituyen la oferta de instituciones
juridicas, obedece a diversas razones. Algunas de ellas fueron expuestas al referenciar la cla-
sificaciéon de Miller, y que principalmente pueden estar constituidas -entre otros factores- por
el prestigio o el éxito que esa norma o conjunto de normas hayan tenido en determinado pais
o sistema juridico. Ello es todo cuanto habremos de expresar sobre el rol del donante en este
trabajo puesto que nos focalizamos en el otro extremo del proceso (vgr. la recepcion).

Es asi, que los procesos de préstamos institucionales se dan en el marco de un proceso de mer-
cado de instituciones en el cual ciertos paises resultan -por diversos motivos- demandantes de
instituciones y otros -que poseen normalmente estructuras institucionales fuertes- resultan
oferentes.

Desde otro punto de vista se ha dicho que, con independencia del nivel de desarrollo de un
Estado, son los operadores juridicos de un sistema en un momento determinado quienes es-
timan conveniente imitar determinados principios legales.” Esta visién se opone claramente
a aquellas que consideran la evoluciéon del derecho como un “proceso de espejo”, es decir,
esencialmente limitado a la demanda de otro factor subyacente diferente del legal.”

e) Costos de informacion.

Es sabido que el marco institucional surge a los efectos de aumentar la cantidad de transaccio-
nes, por eso las instituciones sociales siempre tienden a dar certeza y estabilidad para lograr
explotar al méximo las ganancias de intercambio.?®

El nivel de conocimiento por parte de quienes resultardn afectados por el instituto transferi-
do, tendré gran injerencia en lo relativo a estimar la posibilidad de recepcién y el tiempo que
demandara la misma, o por el contrario el rechazo definitivo del transplante intentado.

Se han identificado cuatro grandes puntos que incrementan los problemas de informacién
existentes a la hora de efectuar un transplante legal.”? Basicamente estos consisten en: 1) El
esquema de incentivos que poseen los jueces a aplicar el nuevo instituto. Si estos son altos, el tiempo
necesario para que una norma se adapte sera menor, puesto que también serd menor el lapso necesario
para generar una “jurisprudencia pacifica”.

23 MATTEY, Ugo; “Efficiency in legal transplants. An essay in Comparative Law and Economics”, op. cit.

24 OGUS, Anthony; “Competition Between National Legal Systems: A contribution of Economic Analysis to comparative Law”, .C.L.Q, Vol. 48, No. 2, (1999),
p. 408.

25 La distincion es planteada por Garupa y Ogus, de acuerdo a la capacidad de negociacion de los paises involucrados en el proceso. Véase GARUPA - OGUS;
“An Strategic Interpretation of Legal Transplants”, CEPR Discussion Paper No. 4123 op. cit., nota 34.

26 WATSON, Alan; “The evolution of Law”, The John Hopkins University Press, 1985, Baltimore, p. 18.

27 Para un desarrollo del concepto de teorias espejo véase: EWALD, William; “Comparative jurisprudence (II) The logic of legal transplants”, op. cit. Nota 15,
p. 499.

28 WARNERYD, Karl; “Transaction Cost, Institutions and Evolution”, op cit, pig 19.

29 Aqui seguimos la propuesta efectuada por HADFIELD, Guillian; “Levers of Legal Design: Institutional Determinants of the Quality of Law”, USC CLEO
Research Paper No. C07-8, (2007). Disponible en http://ssrn.com/abstract=988800 visitado por iiltima vez 15/10/2016.
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Los incentivos que los jueces poseen en un sistema juridico suelen encontrarse bien definidos
y vienen dados por el impacto, en términos burocréticos, que tendrd la aplicacion del nuevo
instituto en su sentencia. 2) El nivel de conocimiento que los operadores juridicos locales pue-
dan poseer en forma individual sobre el origen del instituto transplantado. De gran influencia
es entonces el nivel de formacion que se posee del instituto transplantado®. 3) La medida de
subsanacion de errores que los jueces efectiien respecto de aquellas interpretaciones “defec-
tuosas”, que pudieran cometer los litigantes. El enfoque aqui reposa en la idea de un “super
magistrado”, que pueda superar los problemas de informacion acerca del nuevo instituto que
presentasen los litigantes. 4) El costo de producir argumentos legales a efectos de que se
aplique la nueva normativa. Es decir, la elaboracion de razonamientos tanto por parte de
los litigantes para sostener la aplicacion de los nuevos institutos, como por parte del juez al
fundamentar su decision. Desarrollaremos con mayor profundidad este altimo concepto, al
plantear los problemas de los determinantes del proceso de recepcion.

En el proceso de reduccién de costos de informacion es claro que los abogados y jueces se
encuentran en mejor posicion para adaptar una nueva norma de lo que se encuentra el legis-
lador. Normalmente el legislador es quien realiza la importacién normativa, siendo que éste
presenta algunas deficiencias en lo relativo al conocimiento respecto de las preferencias de
aquellos a quien la norma habré de afectar, incluyendo las suyas propias.* Es asi, que la labor
integradora de la jurisprudencia ayuda a reducir los costos de transaccion del nuevo instituto
transplantado.

Sobre el particular, la vision pragmatica sostenida por Dewey, nuevamente nos arroja un
punto interesante: “La utilizacion de conceptos ya formados anteriores también arroja como resultado
una sensacion de estabilidad, de garantia contra cambios abruptos de las reglas, que podria afectar la
legalidad de los actos”*.

II - ALGUNAS BREVES NOTAS SOBRE LOS ESQUEMAS DE GOBIERNO CORPORATI-
VO RELEVANTES A NIVEL MUNDIAL.

Como nota preliminar hay que tener en cuenta que, al analizar el sistema societario y de go-
bierno corporativo en los paises de la Unién Europea, estos estan primeramente legislados
bajo el esquema del derecho comunitario. Por ejemplo, en el sistema francés algunas directi-
vas europeas han dado lugar a normativa especifica que afecta de manera directa o indirecta
los principios de gobierno corporativo. Asi loi sur les nouvelles régulations économiques del 2001
o, la loi de sécurite financiére, son algunos ejemplos en donde a partir de directivas comunitarias
han influenciado a los sistemas nacionales.

Sumado a eso, no puede pasarse por alto que el informe Cadbury llevado adelante por la Co-
misiéon Europea y que incluy6 el andlisis de 35 paises, ha mostrado un patrén de convergencia
en las practicas de gobierno corporativo en la Unién Europea.®

1. Principales aspectos del sistema societario y de gobierno corporativo en Alemania

En Alemania, la Aktiengesetz, substancialmente el mayor contenido relacionado al sistema so-
cietario para las compafiias por acciones de dicho pais, es de aplicacion obligatoria, a menos
que la misma norma prevea una excepcion. Su aplicaciéon permite la creacién de un sujeto de
derecho con responsabilidad limitada y acciones transmisibles.

30 No resulta casual que el mayor proceso de americanizacion del sistema juridico argentino haya tenido lugar durante una década de apertura econdmica y
estabilidad en la cual gran cantidad de profesionales del derecho argentino realizaron sus estudios de postgrado en el exterior.

31 Una cuestion relevante aqui es qué ocurre si quien importa la norma posee preferencias inversas respecto de quienes la norma serd aplicable.

32 DEWEY, John; “Logical Method and the Law”, op. cit p. 566

33 JORDAN - CALLY - CADBURY; “Twenty Years On”, Legal Studies Research Paper No. 612, Villanova Law Review, Georgetown Public Law: Center for
Transnational Legal Studies, Paper No. 12-136, University of Melbourne
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La citada normativa incluye ademas las referencias correspondientes al Cédigo de Comercio
(Handelsgesetzbuch o HGB) en lo que respecta a las sociedades. Del mismo surgen las obliga-
ciones respecto a la informacion contable y preparacion de los estados financieros, siguiendo
la tradicién continental de permitir a los accionistas el derecho a la informacién sobre dichos
estados, los cuales deberan ser aprobados éstos. Se establecen, asimismo, los mecanismos de
registro y tenencia accionaria y el comportamiento de los tenedores en custodia de dichos
titulos. El cuerpo normativo referido contempla también, la especial participacion de repre-
sentantes de los trabajadores en el directorio de supervision.*

En este sentido, el sistema societario aleman trasciende la regulacién de otros sistemas conti-
nentales, incluso el sistema americano.

Como en la mayoria de los sistemas civiles al resolver cuestiones concretas, los tribunales
alemanes tienen en cuenta no solo la Aktiengesetz, sino también las previsiones contenidas en
el Cédigo Civil Alemén (Biirgerliches Gesetzbuch o BGB).

En materia de gobierno corporativo, las normas sobre las compafiias puablicas y mercados
abiertos en Alemania, son menos extensas que la regulacion en el Reino Unido o Estados Uni-
dos. Ello se debe especialmente a que la Ley de Sociedades contiene ya, numerosas referencias
sobre directores independientes y normas de gobierno corporativo.

Con respecto a la normativa concreta sobre responsabilidad de los directores en el sistema
aleman, corresponde hacer una distincién preliminar sobre las compafias cotizantes y las no
cotizantes, ya que la ley de sociedades impone un sistema de cédigo de gobierno corporativo
para las sociedades por acciones

Sin lugar a dudas, la caracteristica mas saliente del sistema de administracién alemana es el
llamado “directorio doble comando” que prevé directores con facultades de supervisiéon y
directores con facultades de administracion. El resultado de esta doble funcién conlleva nece-
sariamente también una diferenciacion en los deberes que se le imponen a cada uno de ellos.

En relacion al deber de lealtad, tanto los directores del Vorstand, como aquellos miembros del
Aufsichtsrat, imponen el deber de comportarse como administradores prudentes. Las cortes
alemanas han permitido a los managers cierto espectro de libertad tal como surge del caso
ARAG. Alli se le reconocieron determinadas facultades discrecionales al directorio super-
visor, para determinar o no la existencia de dafios por violacién al deber de “administrador
prudente”.* Sin embargo, en alguna decisién més reciente se ha establecido un limite a ese
poder, instaurando pautas bajo las cuales se le permita al comité supervisor determinar que
la sociedad asuma el costo de una multa impuesta a sus directores, pero sélo hasta un deter-
minado monto.*

En el sistema aleman, los deberes del directorio tanto de cuidado como de lealtad apuntan di-
rectamente hacia el interés de la compafiia, con independencia que éste haya sido nominado
por empleados, o por accionistas.

El concepto de interés social en Alemania, busca precisamente balancear a los distintos acto-
res que tienen un rol en la empresa, sean accionistas, empleados o acreedores. Dicho concepto
de interés social fue modelado principalmente de forma jurisprudencial.

2. Principales aspectos del sistema societario y de la administracion societaria en el Reino Unido

A diferencia del sistema aleman, el sistema inglés propone un esquema de un directorio sin-
gular en el que no hay division en los roles de supervisiéon y administracion.

34 Articulos 20, 110 y 128 de la AktG.
35 The German Federal Court’s (BGH) business judgement rule - BGH, April 21st, 1997 - 11 ZR 175/95 “ARAG/Garmenbeck”
36 8 July 2014 (file no. II ZR 174/13), the Federal Supreme Court (Bundesgerichtshof, BGH)
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La Business Company Act de 2006 establece que los directores son responsables por la admi-
nistracion de los negocios de la compania. Si bien el sistema estatutario proporciona una des-
cripcion detallada de los deberes de fiduciario, la misma contiene una gran flexibilidad sobre
su determinacion y alcance, pudiendo la misma ser determinada en el estatuto de comin
acuerdo por los socios. De hecho, aun cuando es posible una amplia delegacion de facultades
en el directorio, la falla del 6rgano de administracién permite a los accionistas recuperar el
poder delegado que siempre han conservado en forma residual.

En el precedente “Alexander Ward & Co Itd, v. Samyang Navigation Co” la Camara de los
Lores desestim¢ la improcedencia de la liquidacion de la compafiia por no existir directorio,
entendiendo la existencia del poder residual de los accionistas.”

Tampoco existe prevision en la ley estatutaria sobre la duraciéon y el mecanismo de eleccién
de los directores.

Ahora bien, la situacion es diferente cuando estamos hablando de compafiias cotizantes en
bolsa a las que se les aplica un cédigo de reglas combinado, el cual requiere que el directorio
posea un balance entre directores ejecutivos y no ejecutivos.

Los deberes de los directores resultan de una combinacién de normas estatutarias y una serie
de regulaciones que resultan de las cortes del Reino Unido.

La existencia de deberes de fiducia del 6rgano de administracién hacia los accionistas y/o a
la sociedad constituye un patrén de convergencia en los sistemas societarios del mundo. Los
socios eligen al 6rgano de administracion para que representen sus intereses o los de la socie-
dad que ellos han formado, siendo los dos principales deberes de un administrador el deber
de cuidado y el deber de lealtad.

El sistema inglés ha codificado recientemente los deberes de los administradores de socieda-
des, los cuales fueron asimismo desarrollados durante afios por el sistema del Common Law.
En la actualidad, se encuentran en la seccion 10 de la Company Law Act de 2006.%

Las normas estatutarias del derecho inglés establecen que el director tiene como obligaciéon
“promover el éxito de la compania”, lo cual pareciera ser un indicio de maximizacién de las
ganancias de los accionistas. Sin embargo, la regla est4 fuertemente limitada en tanto ordena
tener en cuenta los efectos que la compafiia pueda generar sobre los stakeholders. La norma
es complementada, con la imposibilidad de tener interés interés contrario, actuar de manera
prudente y con buena fe, entre otros estandares de gobierno corporativo.

Como nota destacada del derecho inglés, puede mencionarse la existencia de “directores som-
bra” o shadow directors. Estos constituyen asesores de los directores, que proveen instruccio-
nes sobre como actuar al director. Las normas de gobierno corporativo inglés sobre conducta
de los directores se aplican analégicamente, también a esta clase de directores.

3. Una breve nota sobre el sistema de administracion en Francia.

El sistema francés ha recibido la impronta de la convergencia dispuesta por el sistema euro-
peo como asi también el efecto “derrame” en la vinculacién con el sistema americano. Sin em-
bargo, ello no obsta a que la estructura de las firmas francesas se mantenga de manera similar.
Ello queda evidenciado en la poca actividad que se registra en el mercado de adquisiciones
hostiles en Francia.*

37 The common law reserves the management power to the members in general meeting where there is no board or where an effective board is unavailable 1975
SC(HL) 26

38 CAHN, A.- DONALD, D. C.;.”Comparative company law: text and cases on the laws governing corporations in Germany, the UK and the USA. Cambridge
University Press, 2010”. Oxford, p.341.

39 MACLEAN, M. - HARVEY, C. - PRESS, ].; “Business elites and corporate governance in France and the UK” en: “Business Elites and Corporate Gover-
nance in France and the UK”, Palgrave Macmillan, (2006), Reino Unido, p. 1-22.
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El sistema de gobierno corporativo francés, aunque alineado en la estructura de una econo-
mia desarrollada, conserva la preocupacion particular de alinear los intereses de los socios
con el Estado, que participa en numerosas compaiias.*

4. Los deberes de los administradores en el sistema de Estados Unidos.

Una revision de los sistemas de gobierno corporativo a nivel mundial no puede finalizar sin
hacer referencia al sistema americano y la manera en que se ha planteado en dicho modelo,
la conducta del 6rgano de administraciéon. A diferencia de los sistemas europeos, no existe
derecho supranacional que impacte en el sistema de los Estados Unidos. En el sistema ameri-
cano el derecho societario es estadual. Es decir, cada Estado de la Unidn tiene la potestad de
legislar sobre sus propias normas de sociedades, y en consecuencia la regulacion que existe
entre los accionistas y el érgano de administracién.

Sin embargo, algunas normas que afectan la conducta de los administradores revisten carac-
ter federal, como por ejemplo la Ley de Quiebras.*!

Sin perjuicio de ello, al remitirse al derecho corporativo de los Estados Unidos, inmediata-
mente éste es asociado con acciones cotizando en la Bolsa y con la legislacion del Estado de
Delaware. Esto altimo se debe a dos factores preponderantes, el primero de ellos es el enfoque
minimalista que posee la legislaciéon de Delaware. Durante afios, el esquema de dicho estado
se baso en las decisiones sobre precedentes. En este sentido el leading case al que se suele refe-
rir es “Guth v. Loft”.** En dicho caso se establecié una regla general para determinar el deber
de lealtad de los directores, o como lo ha entendido la jurisprudencia americana en sentido
contrafactico. No actuar de mala fe, implica abstenerse de realizar cualquier acto que desvie
al director de maximizar la riqueza del accionista.

El Acta Modelo de Delaware ha codificado en gran medida los deberes de los administrado-
res y constituye una fuente estatutaria sobre la conducta que los administradores deben guar-
dar. La norma, al igual que su contraparte inglesa, hace expresa referencia a la maximizacién
de los intereses de la sociedad.

La falta de una nocién abstracta de ente social, ha llevado en muchos casos a igualar el mejor
interés de la sociedad con el interés de los socios. La desviacién del cuidado del interés de los
socios en un mercado atomizado ha dado lugar al denominado activismo del accionista.

IIT - CULTURA Y GOBIERNO CORPORATIVO

Si bien ya se ha mencionado en este articulo la importancia de la cultura legal en los sistemas
de gobierno corporativo, esta variable posee un peso trascendente que justifica un tratamien-
to més profundo. Ello, en tanto el tema abarca fenémenos que trascienden el aspecto estricta-
mente juridico, aunque se exceda el objeto de este trabajo.

La estructura de los érganos de administracion de los 6rganos de gobierno corporativo no es
independiente de la estructura cultural en la que la firma se desarrolla. Como ya se mencioné
oportunamente, muchas criticas que se le han formulado al enfoque LLSV tienen que ver con
la no consideracién del aspecto cultural sobre el manejo de las firmas. Si lo que se busca es
introducir la variante cultural en el fenémeno legal de las normas que gobiernan el sistema
societario El paper seminal que considera la relacién entre derecho y cultura es el planteado
por Licht.®

40 SALACUSE, Jeswald W.; “Corporate governance, culture and convergence: Corporations American style or with a European touch”, Law & Bus. Rev. Am.,
Vol. 9, (2003), p. 33.

41 Contenida en el entre otros en los conocidos Chapter 7, Chapter 11 y Chapter 13 del US. Code.

425 A2d 503-510 (Del Ch 1939)

43 LICHT, Amir N. - GOLDSCHMIDT, Chanan - SCHWARTZ, Shalom H.; “Culture, law, and finance: cultural dimensions of corporate governance laws”
Disponible en SSRN 267190, visitado por iiltima vez 15/10/2016.



48

CAPITULO IT

El enfoque cultural en las relaciones, principal agente en materia de gobierno corporativo,
tiende a mostrar que los inversores institucionales han requerido que las normas internas de
gobierno corporativo de las compafiias tengan en cuentan los perfiles culturales.

El punto indicado por la literatura precedente es perfectamente adaptable a las normas juri-
dicas bajo las que rige el derecho societario. Adn en contextos de paises con familias legales
similares, como el que existiria entre Europa y América Latina, muchos sistemas y normas
resultan ajenas a gran parte del mundo corporativo.

Toémese, por ejemplo, la nocién de riesgo sistémico y la idea de riesgo legal como variable de
esto. La Convencion de Ginebra sobre Titulos Intermediados, propugnada por UNIDROIT,
tiene a resolver muchos de estos problemas. Sin embargo, su grado de eficacia es minima en
paises de América Latina debido a la existencia de mercados de capitales poco desarrollados.

La afirmacién del parrafo precedente es consistente con la investigacion de Licht, donde las
medidas de proteccion a accionistas minoritarios son mayores en paises en donde la finan-
ciacién via mercado de capitales es mayor, pero que a la vez un transplante de este tipo de
derechos a sistemas emergentes de tradicién continental podria generar inestabilidad en el
ambiente de negocios. Los mismos autores han mostrado que hay una correlacién positiva
entre el desarrollo de la protecciéon de derechos de acreedores y la disminucion en el clima
de negocios. Ello se evidencia en la recepcién de sistemas de reorganizacion y quiebras que
capturan mejor el interés de los acreedores.

Creo que una contribucion no explorada y que aqui s6lo me permito efectuar de manera in-
tuitiva es que, la ausencia de inversores institucionales se debe en gran parte a tres variables
culturales: a) La falta de eficiencia en las acciones para la proteccién de los accionistas; b) La
falta de correlacion entre el nivel de riesgo asumido y la posibilidad de cobro en caso de quie-
bra y; c) La falta de formalidades en la practica de negocios.

1. Las acciones de proteccion de inversion en los accionistas minoritarios.

Si bien las legislaciones continentales contienen normas sobre proteccion de los accionistas
minoritarios, el problema radica en la eficiencia de la tutela judicial sobre las mismas. Por
ejemplo, varias legislaciones de América Latina contemplan la posibilidad de convocar a
asamblea de accionistas teniendo una participacion menor en el capital accionario.*

En términos generales, algunas conclusiones han mostrado que si se comparan las legislacio-
nes de Chile, Argentina, Brasil, Colombia y México; Chile arroja un mejor nivel de protecciéon
de los accionistas minoritarios. La mayor parte de la buena valoracion se explica por las re-
formas introducidas a través de la Ley de Opas y Gobiernos Corporativos. Entre los aspectos
mas importantes se destaco el alcanzar igualdad de derechos de los tenedores de ADRs, la
regulacion del proceso de Ofertas Publicas, la creacion de los Comités de Auditoria y el mejo-
ramiento de calidad en la entrega de informacién al mercado y los accionistas. Pero ello, claro
estd, es el resultado en un incremento en las transacciones de mercado de capitales. No es el
resultado per se de una mejora del desarrollo en la ley por si misma®.

Dicho de otro modo, la cultura de inversién guarda relacién directa con el nivel de proteccion
del inversor. La mayor demanda de los jugadores en el sistema institucional de elementos
culturales, genera una mayor eficacia de la proteccién en el nivel de normas juridicas.

El gobierno corporativo establece los mecanismos de divisién de riqueza y toma de decisiones
en la compaiiia. Las normas que regulan este sistema estan dispersas en diferentes leyes.

44 Véase en Argentina el articulo 276 a 279 de la Ley General de Sociedades, en México el art. 144 y 171 de la Ley de Sociedades Mercantiles
45 WIGODSKI, Teodoro -~ ZUNIGA, Franco; “El gobierno Corporativo en Chile después de la Ley de OPAS, disponible en httpy//www.dii.uchile.cl/~ceges

publicaciones/ceges38.pdf visitado por tiltima vez 15/10/2016.
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Los derechos de voto son un aspecto critico en los sistemas de gobierno corporativo, pues
muestran el nivel en que los accionistas estan dispuestos a ejercer su poder en el manejo de la
administracion de la compafiia.

Es claro que el sistema cultural ejerce un rol preponderante en la discusién sobre gobierno
corporativo y que ese sistema cultural, que afecta el sistema de funcionamiento empresarial,
modela al mismo tiempo las normas juridicas que rigen las diferentes ramas del derecho que
abarcan

Las dimensiones culturales pueden observarse de lo establecido por Swartz*:

“Autonomia - arraigo/dependencia: estudia los niveles de status —quo en una sociedad de-
terminada. Aquellas sociedades con alto grado de autonomia facilitan normas que grado 1y
grado 2 en la terminologia de Willamson.

Jerarquia - igualitarismo: La jerarquia se refiere a mecanismos piramidales en la toma de
decisiones que culturalmente justifican estructuras de decision desiguales. Mientras que el
igualitarismo toma el compromiso como variable para medir el avance en las firmas.

Destreza — Harmonia. El primero de ellos se refiere a la posibilidad de la confianza en las
capacidades del individuo.”

Por otro lado, también se han puntualizado para los estudios de gobierno corporativo las
categorias de gobierno corporativo de Hofstede'”:

“Individualismo colectivismo: determina el alcance del grupo de empatia de los individuos. A
mayor amplitud de empatia y afecto directo por los individuos mayor grado de colectivismo.

Poder de la distancia: Se refiere a aceptar la distancia institucional las relaciones de poder y
jerarquia como legitimas o ilegitimas.

Disconformidad con la incertidumbre: El nivel de desagrado de la incertidumbre y la ambi-
gtiedad y por lo tanto la creencia en ciertas instituciones o no.”

Estas variables culturales han llevado a diversas conclusiones. Por un lado, la existencia de
tradiciones juridicas més individualistas, pragmaéticas y que fomentan la cultura emprende-
dora; han generado esquemas de capital disperso que luego es canalizado a través del propio
sistema institucional generando los denominados inversores institucionales, lo cual es propio
del sistema americano e inglés.

Por otro lado, la expansién del sistema financiero ha permitido que estos inversores institu-
cionales condicionen sus niveles de inversién a una estandarizacion de las normas, intentan-
do imponer normas similares a las propias para sentirse “a gusto” en sistemas legales ajenos
al propio. En algunos casos esto ha generado ciertos resquemores y rechazos, sobre todo en
lo que refiere a los sistemas regulatorios de mercado de capitales y/o sistemas de reorganiza-
cion como por ejemplo el caso de quiebras.*

Sin embargo, no hay dudas que existe un creciente nimero de similitudes que hace posible
establecer al menos una taxonomia de comparacién en términos legales, lo cual implica que
al menos el discurso sobre gobierno corporativo, sin descartar sus tensiones, se desarrolla con
un cauce coman.”’

46 Para una revision de los conceptos incluyendo las referencias de Willamson ver: LICHT, Amir N. - GOLDSCHMIDT, Chanan - SCHWARTZ, Shalom H.;
“Culture, law, and corporate governance”, International review of law and economics, Vol. 25, No 2, (2005), p. 229-255.

47 Hofstede, G. - Hofstede, G. |. - Minkov, M.; “Cultures and organizations: Software of the mind”, Vol. 2, McGraw-Hill, 1991, Londres.

48 MINTZ, Steven M.; “Corporate governance in an international context: Legal systems, financing patterns and cultural variables”, Corporate governance: an
international review, Vol. 13, No. 5, (2005), p. 582-597.

49 WEIMER, Jeroen - PAPE, Joost; “A taxonomy of systems of corporate governance”, Corporate Governance: An International Review, Vol. 7, No. 2, (1999),
p. 152-166.
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2. Algunas apreciaciones sobre las variables culturales en los sistemas de Gobierno corporativo
en Ameérica Latina

En los sistemas empresariales de América Latina se observa una fuerte dependencia en tanto
las modificaciones estatutarias de las normas que contienen regulaciones sobre la materia son
graduales y requieren un proceso mas lento que en aquellos sistemas en los cuales el sistema
judicial se encuentra mas desarrollado en el tratamiento de estos casos.

Existe un fuerte grado de colectivismo en las companiias, ello responde a que mayormente se
trata de grupos familiares tradicionales, lo cual se traduce en un manejo mas bien corporati-
vista de la empresa, tendiendo a mantenerla en funcionamiento maés alla del punto 6ptimo de
desarrollo de la misma.

Muchos paises de América Latina mantienen una estructura familiar de tipo patriarcal im-
portada de los sistemas espafioles, cuyos origenes se remontan, o bien a la colonia, o a los
comportamientos migratorios de principios del siglo XX. En este sentido, el desarrollo de la
empresa es un correlato del desarrollo familiar y no es poco usual que conflictos societarios
sean producto de desavenencias en la familia o la acefalia del pater familiae del grupo.

Por otro lado, aun cuando existe un cuerpo de normas que es coherente con sistemas desa-
rrollados, los sistemas societarios tienen fuente en normas similares a las del sistema francés,
espariol e italiano. La complejidad en la ejecucién de los mecanismos judiciales y los plazos,
como asi también la inseguridad sobre la propia ejecucién de una sentencia favorable, de-
muestran que los inversores institucionales con mayor grado de resistencia a la incertidumbre
han preferido mercados mas seguros.

Por otro lado, las compafiias existentes han preferido mecanismos de financiamiento interno
que han alentado el desarrollo de mercado de capitales.

No puede pasarse por alto que hay literatura que ha mencionado que existe un importante
vinculo entre los valores culturales que se promueven a través de la arquitectura organizacio-
nal de un pais. Estos vinculos no pueden ser capturados a través de indices que muchas veces
simplifican estas interconexiones>.

Sin embargo, creo que las explicaciones empiricas y econométricas tienen un valor relevante
y sin entrar en su andlisis detallado, existen sistematizaciones que muestran su utilidad y que
pueden explicarse de la siguiente manera:

a. Modelos aditivos: suelen utilizar regresiones lineales que incluyen como variables in-
dependientes la performance del pais y la performance de las firmas, y que no contienen
supuestos ex ante sobre las relaciones entre ellos.

b. Modelos con variables intervinientes: los niveles de gobernabilidad a nivel pais tienen
impacto directo en el gobierno de las firmas y afecta indirectamente la performance de
las mismas. El ejemplo la proteccion de los accionistas minoritarios no tiene efecto,
pero afecta el nivel de concentraciéon accionaria.

c. Interaccién con variables independientes: Existen modelos en donde ambas variables
resultan independientes, pero ambas tienen impacto en la performance de la firma. Es
decir, tanto las medidas institucionales como las medidas intra-firma tienen efecto
final sobre las compafiias.

d. Interaccién con moderador de variables. En este caso la performance institucional del
pais no tiene influencia, ni en las variables independientes ni en las dependientes.

50 WEIMER, Jeroen - PAPE, Joost; ibid.
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La mayoria de los modelos empiricos existentes recaen en alguna de las clasificaciones aqui
mencionadas. Desde el punto de vista legal, la mayoria hacen referencia al sistema juridico en
el que se acufian las normas sobre gobierno corporativo.

Es claro que esta medida resulta insuficiente, pues la propia naturaleza de la comparacion
muchas veces no sélo requiere la comparacion del texto legal, sino de cémo la jurisprudencia
ha entendido el alcance de la proteccién de los derechos bajo ese estandar.

Un caso que puede tomarse como ejemplo, es el de los deberes del fiduciario. Mientras que
en el sistema anglosajon los deberes del fiduciario han sido objeto de estudio detallado por la
jurisprudencia, incluso estableciendo limites en la responsabilidad a través del business judge-
ment rule; en los sistemas de tradicion civil, el estdndar de buena fe la captura la mayoria de
los aspectos desarrollados en el sistema del common Law.

La existencia de procesos de globalizacién y de intermediacién financiera que han facilitado
a los inversores institucionales el posicionamiento en mercados extranjeros, ha generalizado
una homogeneizacion de los procesos de comercializacién del capital. Ello ha seguido, por lo
general, patrones del derecho de familia anglosajona.

Sin embargo, puede agregarse una subclasificacién adicional, ya que aun cuando la disper-
sion propia del sistema americano ha influido en el sistema de derecho civil, el impacto no ha
sido el mismo en aquellos paises con sistemas en donde la ejecuciéon de los derechos es més
eficaz que en otros, y en donde las variables macroeconémicas e institucionales muestran
cierto grado de estabilidad y solidez.

La mayoria de los paises de América Latina, con algunas excepciones, pueden incluirse en
este grupo. La senda institucional de crecimiento ha generado, por un lado, que los inverso-
res propios del sistema anglosajon sean mas cautos en desarrollar negocios en la regién, al
menos con estructuras de largo plazo. Por otro lado, la falta de desarrollo de instrumentos de
ahorro y la volatilidad macroeconémica genera un importante sesgo de subconfianza, lo que
desalienta la existencia de inversores institucionales.

En este sentido, las posiciones sobre el desenvolvimiento empresarial se modifican sustan-
cialmente de acuerdo a la presencia de inversores institucionales, como agentes canalizadores
del ahorro, y a la existencia de firmas propiedad de familias y/o con regimenes laborales
estrictos.

Existen varias aristas que pueden analizarse en este nivel. Por un lado, la discusién sobre la
convergencia del sistema del gobierno corporativo. Aqui creo que es posible hacer una dis-
tincion; la convergencia en materia de normativa sobre el comportamiento de las sociedades
tiende a una homogeneizacién atendiendo a dos variables basicas, por un lado el nivel de
fortaleza institucional y estabilidad marco econémica del pais y por otro lado, la existencia
de proyectos de unificacion de normas de caracter transaccional y las denominadas normas
ntcleo.”

Mientras que las primeras permiten no ponen en jaque valores de las partes y por lo tanto la
maximizacién del valor de transaccion, las segundas implican cuestionar aquellos cuerpos de
normas en donde se ponen en juego valores de una sociedad.

Parece entonces razonable, que exista algtin intento de convergencia en las leyes societarias
a nivel global. En definitiva, los sistemas de proteccién de accionistas tienen a parecerse y
varian de acuerdo al tipo de inversor.

Por otro lado, no se denota patréon de convergencia en los sistemas de reorganizaciéon y/o
quiebras.

51 La diferenciacion estd tomada de KAHNU FREUND, Otto. “On uses and misuses of comparative law”, The Modern Law Review, 1974, vol. 37, no 1, p. 1-27.
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Los patrones de convergencia, tanto del derecho transaccional como el derecho ntcleo, apare-
cen a primera vista supeditados a la estabilidad institucional del pais, sobre todo en variantes
relacionadas con giro de dividendos al exterior y mecanismos de desarrollo de mercado de
capitales.

Entonces puede decirse que, el interés o presion (depende como se vea valorativamente la
presencia de inversores extranjeros y el sistema de transplantes legales) es un factor que in-
fluye -aunque no el tnico claro esta- en la velocidad de homogeneizacién de las normas tran-
saccionales.

Las normas ntcleo, cambian a una tasa mucho menor y los procesos de armonizacién son
mucho mas lentos. El caso de ausencia de inversores institucionales es practicamente nulo.

Un caso para mencionarse es el sistema de quiebras en América Latina. Existen paises en
donde el sistema de quiebras practicamente no se utiliza. Por ejemplo, en los paises de Amé-
rica Central. El caso de Argentina merece mencion aparte; durante la década del 90 cuando
inversores extranjeros ingresaron masivamente al pais, se adoptaron normas que afectaban el
sistema de crédito de las companias y las posibilidades reestructuracién de las mismas. Luego
del default de 2001 se incentivé el esquema previo a los afios 90, que buscaba un sistema de
conservacion de la empresa en marcha otorgando una masiva proteccioén a los créditos labo-
rales.

Por otro lado, proyectos de reforma pro inversores como el sistema de neteo de derivados,
que implica una reforma en la ley de quiebras por afectar el sistema de prioridad en el cobro,
quedaron archivados y nunca mas fueron considerados.

En conclusiéon puede entonces decirse, que si los modelos empiricos pueden ser mas o me-
nos exitosos en capturar la relacion entre crecimiento econémico y proteccion del accionista,
incluso que el sistema de normas genere mejor protecciéon ante determinada estructura de
inversion; creo que el desafio de los estudios empiricos reside en el desarrollo de modelos que
se adapten a variables culturales, que permitan correlacionar el tipo de sistema legal con el
sistema de administracion societaria vigente. Ello, para luego establecer medidas de eficiencia
ex post.

3. Gobierno corporativo. Derechos de los acreedores y sistemas de quiebras.

La literatura del analisis econémico del derecho ha mencionado cuatro principios basicos que
una legislacién concursal debe buscar cumplir:

a. Cualquier legislacion debe buscar una distribucién de recursos que maximice la efi-
ciencia ex post. Esto es, no considerar la eficiencia del instituto antes de la distribucion,
sino aquello que pueden obtener quienes reclaman.

b. Proveer a los administradores incentivos ex ante a cualquier evento de distress finan-
ciero, con el objetivo de que la administracién no posea motivos para permitir eventos
de reorganizacién o liquidacion.

c. Preservar el sistema de privilegios concursales: el sistema de privilegios debe estar
estructurado de manera tal, que la prioridad de cobro que pudieran detentar fuera de
un proceso concursal sea equivalente a la posiciéon dentro de un sistema de cobro por
liquidacion.™

d. El procedimiento de quiebras debe en la medida que sea posible permitir que la de-
cisién sobre la suerte de la empresa esté en manos de los acreedores y no de agentes
ajenos a los efectos del concurso (jueces, sindicos etc).

52 AGHION, Philippe - HART, Oliver - MOORE, John; “Improving bankruptcy Procedure”, Wahs U.L.Q, Vol. 72. Issue 3 p. 849-872.
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El andlisis econémico de cada uno de estos efectos ha sido un punto central en la literatura de
las finanzas corporativas y del analisis econémico del derecho y por lo tanto, se han generado
distintas explicaciones posibles sobre la existencia de un sistema concursal.

Una parte de la doctrina se ha centrado en explicar la existencia de la legislaciéon de quiebras
como un problema que puede afectar las decisiones de inversién ex post en los mercados
financieros. Otro grupo de estudios, se vincula a la relacién que la legislacion concursal tiene
con solucionar problemas de comportamiento oportunistico respecto de los accionistas.”

Sin embargo, un punto clave de la mayoria de los estudios clasicos que analizan las legislacio-
nes concursales, asume que los procesos de reorganizacion y liquidacion son mecanismos sub
6ptimos. En un mercado de competencia perfecta, con costos de transaccion iguales a cero,
existiria un nivel de informacion tal que permitiria identificar qué empresas son econémica-
mente viables y estan sometidas a algtn shock exégeno temporal, lo que suele generar pro-
blemas en aquellas que son econdmicamente inviables y lo que conviene es su liquidacién.™

A lo dicho anteriormente, debe afiadirse que, en un mundo ideal a los acreedores de las com-
pafiias les resultaria gratis organizarse en términos de sus prioridades de cobro, en funcién
del riesgo que hayan decidido tomar en relacion a la empresa en dificultades. Recordemos
que el sistema de insolvencia es parte de un esquema de ejecucién de promesas entre deudo-
res y acreedores, con la particularidad de que el mecanismo de ejecucion es colectivo, lo que
trae aparejado los correspondientes problemas de accién colectiva.” En tal sentido, existe una
profusa literatura que ha mostrado que los mecanismos de liquidacién tienden a solucionar
problemas de “common pool” dada la imposibilidad de los acreedores de coordinar el cobro
organizado de sus créditos, cuando la cantidad de acreedores supera la cantidad de activos,
dado que la ausencia de este tipo de instituciones genera una carrera del tipo “first come, first
served”. > Por otro lado, en el mismo tipo de argumento, la ejecucion individual por parte del
acreedor puede no generar el maximo valor esperado del activo liquidado”.

4. El sistema de reorganizacion como solucion eficiente frente a mercados con informacion incom-
pleta e imperfecta.

La mayoria de los paises cuentan hoy con un proceso de reorganizaciéon previo al sistema de
liquidacion concursal.

a) La Quiebra como solucion eficiente:

Aun cuando las causas de una quiebra pueden ser exégenas, la literatura ha entendido que
el timing de la decisién concursal es principalmente endégeno al esquema de decisiones de la
firma. Existen numerosas maneras de disimular las dificultades financieras en una sociedad,
y en muchos casos, las ventajas son relevantes para los socios de una sociedad.

En esta seccién mostraremos la relacion que existe entre sistemas “duros” vs. sistemas “sua-

ves” en los procesos de liquidacién, y los incentivos que ellos producen para trasladarlos al
esquema legislativo local contemplado en los articulos 170 y siguientes de la Ley de Concur-
sos y Quiebras argentina, como asi también los articulos 273 y siguientes de la Ley General de
Sociedades argentina.

53 LONGHOFER, Stanley - PETERS, Stephen; “Protection for Whom? Creditor Conflict and Bankruptcy”, American Law and Economics Review, Vol. 6, No.
2, (1994), p. 249-283.

54 BAIRD, Douglas; “A World without Bankruptcy”, Law and Contemporary Problems, Vol. 50, (1987), p. 173.

55 WARREN, Elizabeth; “Bankruptcy Policy”, University of Chicago Law Review, Vol. 54, (1987), p. 775-814.

56 JACKSON, Thomas; “The Logics and Limits of Bankruptcy Law”, Cambridge, MA, (1986); PICKER, Randal; “Security Interest, Misbehavior and Common
Pools”, University of Chicago Law Review, Vol. 59, p. 645-679; POSNER, Richard; “Economic Analysis of Law”, Little Brown. Boston 1986.

57 Por ejemplo, la ejecucion via un embargo de una maquina esencial para el funcionamiento de produccién de una empresa privaria la venta de la empresa en su
totalidad a un tercero que podria repagar la deuda al 100% del ejecutante y a la vez mantener una compaiiia econdmicamente viable.
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Si las soluciones que contempla la legislacion en materia de insolvencia son muy “suaves” en
relacién a la conducta de los administradores, entonces estos poseen incentivos a ocultar un
estado de financiero complejo que podra devenir en la imposibilidad de cobro de los créditos
por parte de los acreedores.

Por otra parte, si la ley de reorganizaciéon es demasiado dura con los administradores de
la sociedad, estos tenderan a evitar decisiones de inversién riesgosas generando un retorno
sub-6ptimo a los accionistas de la compania.

b) Costos de Transaccion y externalidades de monitoreo:

Si los postulados de la teoria financiera se verificaran en el mercado, los teéricos que postulan
la ausencia de la necesidad de un derecho de quiebras tendrian un punto importante a su
favor.

El teorema de Modiglani-Miller es uno de los postulados de la teoria financiera moderna mas
relevante e indica, en breves palabras, que la estructura de capital de una empresa no afecta
su valor de mercado. Esto significa, no importa la relacion entre deuda y capital aportado por
los socios que tenga la compafiia, su valor de mercado serd igual.

En este escenario, los acreedores de las empresas no verian afectada la posibilidad de cobrar
sus créditos ya que esta teoria asume un escenario de informacion completa y perfecta, siendo
los contratos totalmente ejecutables ante los tribunales. Una ley de quiebras no tendria sen-
tido pues los acreedores no contratarian si supieran que no existen activos suficientes para
satisfacer su deuda.

El sistema de gobierno corporativo, entendido como esquema de administracion societaria, se
ve afectado de manera directa por los procesos de reestructuracion, ya sea en su forma liqui-
datoria o de re estructuracion. Ello en tanto el nivel de riesgo que toman los administradores,
no s6lo debe cotejarse respecto de los accionistas, sino de aquellos terceros que pueden verse
afectados por el desarrollo empresario.

Entendida la empresa como un actor dentro de la sociedad que permite que diferentes em-
prendedores inviertan, en dicha inversién siempre estd implicita la confianza que los terce-
ros pueden tener para dicha empresa. No es viable que una compariia se maneje de manera
aislada totalmente. En consecuencia, necesitard de los acreedores que facilitaran crédito a la
compafia. La forma y prioridad de pago es funcién, entre otras variables, del flujo de fondos
descontado a valor presente, y ello es determinado en parte por la manera en que los admi-
nistradores manejan la compania.

En otros términos, hay un nivel de confianza éptima que los acreedores depositan en la com-
pafifa y que en consecuencia los administradores pueden manipular e incluso hacer jugar
en contra de los propios accionistas. La ley de bancarrotas disefia mecanismos para generar
incentivos, para que ese nivel de confianza no sea perforado, y que el valor de la compaiiia
se maximize sin reducir el bienestar de terceros. En términos simples, puede leerse como un
sistema para internalizar externalidad y que juega en conjunto con las reglas sobre el buen
hombre de negocios y el deber de lealtad.
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CAPITULO 1II
IMPORTANCIA DE LA GESTION DE RIESGOS PARA UN BUEN GOBIERNO
CORPORATIVO
Por Francisco Sorto Rivas!
I- INTRODUCCION

La idea a desarrollar en esta seccion consiste en destacar la importancia que tiene la gestion
responsable de riesgos en la direccién operativa de las empresas, en funcién de los intereses
de los accionistas y demds stakeholders de la organizacion, procurando mitigar conflictos de
agencia mediante esta practica gerencial, evitando a la vez, la subestimaciéon de obligaciones
contingentes que distorsionen los criterios econémicos para la asignacién eficiente de los re-
cursos corporativos.

Dada la separacion existente entre la direccién y la propiedad de las empresas, en la actuali-
dad, se vienen haciendo esfuerzos deliberados para evitar la defraudaciéon de inversionistas y
demas Stakeholders de las organizaciones que, al desconocer a detalle la situacion financiera
de las mismas -informacion asimétrica-, pueden tomar decisiones equivocadas sesgadas y,
por ende, perjudiciales para sus intereses al invertir o prestar a una entidad.

En tal sentido y a raiz de una serie de escandalos e irregularidades que provocaron cuantio-
sas pérdidas a inversionistas, empleados y otros grupos de interés, en septiembre de 2004,
el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) publicé el
Enterprise Risk Management - Integrated Framework y sus aplicaciones técnicas asociadas
(COSO 1I), ampliando con ello el concepto de control interno, y brindando un enfoque més
completo y extenso sobre la identificacion, evaluacion y gestion integral del riesgo.

Desde entonces, la sistematizacion de este ejercicio se ha vuelto imprescindible en el &mbito
empresarial, especialmente a partir de la crisis financiera que afecta a la economia planetaria
desde el afio 2007.

Considerando el alcance financiero que pueden tener las dificultades experimentadas por las
entidades financieras en cualquier economia, desde hace algtn tiempo se fomentan practicas
de autogestion de riesgos en la banca y en la industria de los seguros, entre otras actividades
reguladas.

Al intermediar la banca recursos entre ahorradores e inversionistas privados, la seguridad y
solidez de la banca resulta clave para la estabilidad financiera de todo colectivo imaginario,
ya que las deficiencias de los gobiernos de los bancos y deméds entidades financieras pueden
potenciar crisis incipientes dentro de la economia, a través del contagio de la industria hacia
el resto de la economia real, como se ha observado en los tltimos afios a nivel global.

De ahi que el principal objetivo del Gobierno Corporativo consista en salvaguardar los intere-
ses de las partes afectadas, de conformidad con el interés publico y de forma sostenible.

Por otro lado, el trabajo realizado por la IOPS abarca lineamentos para la gestién de riesgos
y ha emitido también una guia sobre principios de aplicacion general, en funcién de buenas
précticas para un buen Gobierno Corporativo; al igual que lo ha hecho el Comité de Basilea y
la Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros, en sus respectivas industrias.

1 Profesor del MBA ISEADE-FEPADE El Salvador. Graduado de Mister en Economia Empresarial, INCAE, Costa Rica 1991; Mster en Docencia Univer-
sitaria, Universidad Tecnoldgica de El Salvador, EI Salvador, 2011; Mdster en Direccion y Gestion de Planes y Fondos de Pensiones, Universidad de Alcald de
Henares, Esparia, 2011.
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Considerando la complejidad de las operaciones realizadas en el sistema financiero y la ve-
locidad de los cambios observados en los mismos, los reguladores financieros estan tratando
de trasladar mas responsabilidad a los operadores, via autorregulacion y control de riesgos,
ademads de intentar adoptar esquemas mds funciones de supervisién con base en la gestion
de riesgos.

En funcién de lo anterior, se analiza cémo se ha pretendido incorporar la gestiéon de riesgos,
como parte de las mejores précticas de un buen Gobierno Corporativo, en la direccién de las
entidades financieras salvadorefias, asi como en la supervision en si, destacando, en alguna
medida, lo relevante sobre la industria previsional, por el interés particular del autor de este
trabajo, debido al material escrito, hasta ahora, en el &mbito de gestion de sistemas y fondos
de pensiones para ISEADE-FEPADE.

II - IMPORTANCIA DE LA GESTION DE RIESGOS PARA UN BUEN GOBIER-
NO CORPORATIVO

La idea a desarrollar en este capitulo consiste en la importancia de la gestién responsable de
riesgos en la direccién operativa de las empresas, en funcion de los intereses de los accionistas
y demads stakeholders de la organizacion, procurando mitigar conflictos de agencia y evitar, a
la vez, la subestimacion de obligaciones contingentes que distorsionen los criterios econémi-
cos para la asignacion eficiente de los recursos corporativos.

Entendemos por Gobierno Corporativo la estructura existente en las organizaciones que in-
cide en la toma de decisiones para asignar los recursos con que cuentan, en funcién del lo-
gro de los objetivos estratégicos previstos, particularmente, aquellos de caracter econémico,
es decir, la rentabilidad; mientras que el Comité de Basilea define el Gobierno Corporativo
como el “conjunto de relaciones entre la gerencia de una sociedad, su Consejo, accionistas y
otras partes interesadas que conforman la estructura mediante la que se fijan los objetivos
de la sociedad, y los medios para su consecucioén y seguimiento”. En tal sentido, sefiala que
ésta “ayuda a definir como asignar potestades y responsabilidades y cémo tomar decisiones
corporativas”.

Para tales fines, las organizaciones desarrollan sistemas de informacion que les permiten
aprovechar oportunidades de negocios, hacer frente a posibles amenazas del entorno utili-
zando, eficientemente, los recursos de la entidad; con esta tltima acotacion nos referimos a
potenciar las fortalezas y mitigar las debilidades internas de las empresas, lo cual se conoce
como FODA en el argot de planeamiento estratégico.

En la medida que una organizacion es capaz de administrar los impactos potenciales de facto-
res ajenos a su control se pueden alcanzar los objetivos estratégicos trazados, al menor costo
posible y dentro del rango temporal previsto.

La toma de decisiones en materia de asignacion de recursos puede resultar mas o menos exito-
sa, en funcion de la ocurrencia o administracién de eventos ajenos al control de los directores
de las organizaciones; esto obliga a desarrollar sistemas de informacién que permitan identi-
ficar eventos perjudiciales para los intereses empresariales, que ayuden a medir su impacto
sobre su situacion financiera y que estimen, adicionalmente, su probabilidad de ocurrencia.

Cuando se habla entonces de un buen Gobierno Corporativo se hace referencia a una estruc-
tura capaz de alcanzar los objetivos estratégicos trazados por sus propietarios -principales-, a
través de la organizaciéon administrativa disefiada para tales propoésitos -agencia-.

En la medida que se logre la mejor alineacién posible entre el directorio o Consejo de Ad-
ministracion (representante de los propietarios de las organizaciones), segtn sea el caso y el
estamento ejecutivo (director ejecutivo, presidente ejecutivo o gerente general, segiin sea el
caso), mas fécil resultard enfrentar vicisitudes ajenas al control de la direccion.
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Anticipar eventos relevantes que puedan afectar los resultados de la organizacién, constituye,
por lo tanto, un elemento sustantivo para un buen Gobierno Corporativo.

Aunque visualizar situaciones potencialmente dafiinas para las finanzas corporativas de una
empresa resulta insuficiente, sino se prevén acciones orientadas a mitigarlas, por un lado, o
gestionarlas, por el otro, en caso de presentarse determinados eventos.

La sistematizacion de este ejercicio se ha vuelto imprescindible en el ambito empresarial des-
de la ocurrencia de defraudaciones globales en la conduccion de empresas de peso econémico
mundial, especialmente, a partir de la crisis financiera que afecta a la economia planetaria
desde el afio 2007.

Sobre los origenes de esta crisis, por cierto, se han suscitado diversos debates en el seno del
Foro Econémico Mundial (WEF por su siglas en Inglés) donde algunos economistas la atribu-
yen a los procesos de desregulaciéon que se produjeron en Gran Bretafia y EE UU en la época
de Margaret Thatcher y Ronald Reagan, respectivamente; mientras que otros atribuyen el
fenémeno a ciclos naturales de la economia capitalista; pero lo cierto es que su extension y
duracién es atribuible al nivel de integracién mundial, su origen en economias desarrolladas
y la ascendencia de estas dos economias sobre el resto del mundo.

Sin embargo, dada la separacion existente entre la direccién y la propiedad de las empresas,
en la actualidad, se vienen haciendo esfuerzos deliberados para evitar la defraudacion de in-
versionistas y demds Stakeholders de las organizaciones que, al desconocer a detalle la situa-
cion financiera de las mismas -informacién asimétrica-, pueden tomar decisiones equivocadas
sesgadas y, por ende, perjudiciales para sus intereses al invertir o prestar a una entidad.

Frente a esto, se conformo en el afio de 1985 el Comité de organizaciones patrocinadoras de
la Comisién Treadway (The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Com-
mission - COSO), con el propésito de identificar los factores que originaban la presentaciéon
de informacion financiera falsa o fraudulenta y para emitir recomendaciones a fin de garanti-
zar la maxima transparencia informativa. Desde entonces, se dedican a desarrollar marcos y
orientaciones generales de control interno, gestién de riesgos empresariales y la prevencion
del fraude; todo ello con el &nimo de contribuir con el desempefio organizacional y la super-
vision, a la vez de reducir el riesgo de fraude en las organizaciones.

Debido a la complejidad de las operaciones empresariales, fue necesario implantar proce-
sos administrativos que abarcaran la planificacién, organizacion, direccién y control de las
mismas, teniendo de telén de fondo la labor de la auditoria interna. A su vez, estos procesos
requerian de personal capacitado para adoptar y preservar las normas de control interno en el
ambito de la gestion, a fin de asegurar el cumplimiento de los objetivos empresariales.

De esta manera, las firmas empezaron a implementar o revisar, segin fuera el caso, sus po-
liticas de control interno, lo cual derivé en una diversidad de conceptos que carecian de uni-
formidad. Fue necesario, entonces, la definicién de un marco conceptual que estandarizara
las buenas précticas con respecto a control interno, facilitando asi la implementacién y com-
prension de sistemas de control interno adecuados; todo ello en aras de fortalecer el Gobierno
Corporativo.

En un primer momento se tenia que establecer una definicién comtn de control interno, y
luego presentar un modelo guia para ser adaptado a las diversas naturalezas de las empresas.
En septiembre de 1992, en los Estados Unidos, se emiti6, por lo tanto, el informe Internal Con-
trol - Integrated Framework (Marco Integrado de Control Interno, COSO I).

Dicho marco fue incluido, posteriormente, en las politicas, reglas y regulaciones del mercado,
para que las empresas mejoraran sus actividades de control hacia el logro de sus objetivos.
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Ese fue el caso, también de la Ley Sarbarnes Oxley?

Segun la cual las empresas que cotizan en bolsa debian cumplir con una seccién de control
interno -seccion 404-, la cual demandaba la implementacién y evaluacién de un sistema de
control interno en las organizaciones.

A raiz de una serie de escandalos e irregularidades que provocaron cuantiosas pérdidas a
inversionistas, empleados y otros grupos de interés, en septiembre de 2004, el comité COSO
publicé el Enterprise Risk Management - Integrated Framework y sus aplicaciones técnicas
asociadas (COSO II), ampliando con ello el concepto de control interno, y brindando un enfo-
que mas completo y extenso sobre la identificacion, evaluacion y gestion integral del riesgo.

Este nuevo enfoque no sustituyé el marco de control interno, sino que lo incorporé como
parte de él, permitiendo a las compariias mejorar asi sus précticas de control interno o decidir
encaminarse hacia un proceso mas completo de gestion de riesgo.

La transicién de un esquema a otro se ilustra a continuacion:

COSO Il - ERM: Marco de Gestion Integral de
Riesgo (Enterprise Risk Management)

COSO I: Control Interno - Marco
Conceptual Integrado

Actividades de Control
RespiJesta al Rlesgo |

Evaluacion de Riesgos

[dentificacion de Eventos

Evaluacion de Riesgos
Ambiente de Control

Establecimiento de Objetivos

Ambiente de Cantrol

GRAFICO 1
MARCO DE GESTION INTEGRAL DE RIESGO (COSO II-ERM)

Fuente: PriceWaterhouseCoopers.

2 La Ley Sarbanes Oxley, cuyo titulo oficial en inglés es Sarbanes-Oxley Act of 2002, Pub. L. No. 107-204, 116 Stat. 745 (30 de julio de 2002), es una ley de
Estados Unidos también conocida como el Acta de Reforma de la Contabilidad Piiblica de Empresas y de Proteccion al Inversionista. También es llamada SOx,
SarbOx 0 SOA. Nace en los Estados Unidos de América para monitorear a las empresas que cotizan en bolsa de valores, evitando que la formacion de precio de sus
acciones resulte dudosa para el mercado. Su finalidad seria, entonces, evitar fraudes y riesgos de bancarrota, protegiendo asi a los inversionistas ante informacion

asimétrica. Esta ley, mds alld del dmbito nacional, involucra a todas las empresas que cotizan en NYSE (Bolsa de Valores de Nueva York), asi como a sus filiales.
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GRAFICO 2
CAMBIOS RELEVANTES ENTRE EL MARCO CONCEPTUAL INTEGRADO (COSO1) Y EL

COSO|1 coson
Sl o i e Ambiente Interno
Ambiente de Control
— Establecimiento de Objetivos
/ Identificacion de Riesgos

1 i6 R
Evaluacion de Riesgos \ Evaluacion de Riesgos

Respuestas a los Riesgos

Actividades de Control e——————— Actividades de Control
Informacion Comunicacién e Informacion y Comunicacién
Monitoreo Monitoreo

Fuente: PriceWaterhouseCoopers.

Como puede apreciarse en los gréficos anteriores, el cambio mds significativo entre un en-
foque y otro gir6 en torno al tratamiento del tema de la gestion de riesgo, que se ampli6 a la
identificacion de eventos que pudieran causar dafios a las finanzas de la organizacién y a su
mitigacion, en funcién de los objetivos trazados a nivel corporativo.

En esta linea de ideas, Ernst & Young sefiala que “contar con un buen Gobierno Corporativo
es determinante para la supervivencia de las empresas” y permite:

e “Contar con una adecuada alineacion estratégica.

e Lograr que todos los elementos en la direccién tengan mentalidad empresaria
e Balance entre regulacion y efectividad de la empresa

e Manejo de riesgos”.

Dicha firma agrupa los principios de un buen Gobierno Corporativo en 6 (Responsabilidad,
Estrategia, Adquisicién, Desempefo, Cumplimiento y Riesgos) y al referirse al altimo de los
principios listado, Ernst & Young menciona que: “se administran los riesgos a los que esta
expuesta la empresa de manera integral y al nivel apropiado de responsabilidad”.

Como parte de la implantacion de los lineamientos de COSO se conformaron comités de au-
ditoria y de riesgos dentro de las organizaciones, incluyendo dentro de éstos a la alta geren-
cia, comprendiendo dentro del esquema general, la labor del Consejo de Administracién, del
auditor interno, externo y del regulador de la industria, convirtiéndose estos cuatro actores
en los pilares del sistema de gestion de riesgos de las organizaciones, en funcién de los objeti-
vos estratégicos trazados por el Consejo de Administracién y en beneficio de los intereses de
todos los actores involucrados en el quehacer de las empresas, comenzando por el correspon-
diente a los propietarios.
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Ahora bien, debido al alcance financiero que pueden tener las dificultades experimentadas
por las entidades financieras en cualquier economia, desde hace algiin tiempo se fomentan
précticas de autogestion de riesgos en la banca y en la industria de los seguros, entre otras
actividades reguladas.

Por el rol desempenado por la banca, como soporte de la esfera real de la economia, se puede
afirmar que un buen Gobierno Corporativo resulta esencial para el funcionamiento adecuado
del sector financiero y para el desempefio estable de la economia en su conjunto.

Al intermediar recursos prestables entre ahorradores e inversionistas privados, la seguridad y
solidez de la banca resulta clave para la estabilidad financiera dentro un colectivo imaginario.

Las deficiencias que puedan presentar los gobiernos de los bancos pueden potenciar crisis
incipientes, via contagio dentro de la industria y en la economia en general.

De ahi que el principal objetivo del Gobierno Corporativo sea salvaguardar el interés de las
partes afectadas, de conformidad con el interés ptublico y de forma sostenible. Esa instancia
directiva -Gobierno Corporativo- define, de hecho, cémo se asignan las potestades y respon-
sabilidades entre el Consejo de Administracion y la Alta Direccién en el desempefio de las
actividades y negocios; por lo tanto, definen:

e Las estrategias y objetivos de la organizacion;
e Los criterios de seleccion y supervisién del personal;

e Delimitan cudles serdn y las caracteristicas que tendran las actividades bancarias coti-
dianas;

e Los procedimientos para proteger los intereses de los depositantes, las obligaciones
ante el accionariado y la observancia de los intereses del resto de partes interesadas;

e Los mecanismos de alineacién entre la cultura, las actividades y el comportamiento cor-
porativo, respecto a la expectativa que seguridad y solvencia del banco, de conformidad
con la legislacion y reglamentos vigentes; y, ademas,

e Las funciones de control y como estardn repartidas dentro de la estructura funcional.

De ahi se tiene la difusién global de politicas de gestion de riesgos® promovidas por entida-
des como el Comité de Basilea® y la Asociacién Internacional de Supervisores de Seguros® ,
entre otras entidades rectoras de operadores financieros, a nivel global.

En el caso de la banca, los principios de gestion promovidos por el Comité de Basilea son:

3 Este concepto engloba los procesos establecidos para garantizar que todos los riesgos materiales y sus correspondientes concentraciones de riesgo se identifican,
miden, limitan, controlan, mitigan y notifican de forma oportuna e integra.

4 El Comité de Supervision Bancaria de Basilea representa una organizacion mundial que retine a las autoridades de supervision bancaria, cuya funcion es for-
talecer la solidez de los sistemas financieros.

5 Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS); promueve una supervision eficaz y coherente de la industria de seguros a nivel mundial, con el fin

de desarrollar y mantener mercados justos, seguros y estables para contribuir a la estabilidad financiera mundial.
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Principio 1: Responsabilidades generales del | Principio 7: Identificacién, seguimiento y

Consejo control de riesgos

Principio 2: Aptitudes y composiciéon del | Principio 8: Comunicacion de riesgos

Consejo o -
Principio 9: Cumplimiento

Principio 3: Estructura y practicas del Con-| _ = . o
. Principio 10: Auditoria interna
sejo

L . » Principio 11: Retribucién
Principio 4: Alta direccién

L i Principio 12: Divulgacién y transparencia
Principio 5: Gobierno de estructuras de gru-

po Principio 13: El papel de los supervisores

Principio 6: Funcién de gestion del riesgo

Por otro lado, los principios rectores de la IAIS, también abarcan el tratamiento del Gobierno
Corporativo, como se aprecia a continuacion:

Principio 1: Organizacion del Organo Super- | Principio 10: Reaseguro

isor de S
ViSOt e SEgHros Principio 11: Conductas de Mercado

Principio 2: Autorizaciones . . .
Principio 12: Reportes Financieros

Principio 3: Cambios en el Control Acciona- . o »
. Principio 13: Visitas de Inspecciéon
rio

o . ) Principio 14: Sanciones
Principio 4: Gobierno Corporativo

L . Principio 15: Operaciones Transfronterizas
Principio 6: Activos

L . Principio 16: Coordinacién y Cooperaciéon
Principio 7: Pasivos

. .. . Principio 17: Confidencialidad
Principio 8: Requerimientos de Capital y Sol-

vencia

Principio 9: Derivados y Uso de Otros Instru-

mentos Financieros

A continuacién, se presentan, a manera de ilustracion, los 6 principios relacionados con la
gestion de riesgos consensuados por el Comité de Basilea, en materia de Gobierno Corporati-
vo, con algtin pequefio detalle, los cuales abarcan desde la naturaleza funcional de la gestion
de riesgos, hasta las politicas de retribucién alineadas con el logro de una gestién responsable
en ese ambito.
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RECUADRO 1

Principio 6: Funcién de gestién del riesgo

Los bancos deben contar con una funcién independiente eficaz para la gestion del riesgo,
bajo la direccién de un director de riesgos (CRO), con suficiente autoridad, independencia,
recursos y acceso al Consejo.

Principio 7: Identificacién, seguimiento y control de riesgos

Los riesgos se deben identificar, seguir y controlar de forma continuada a nivel de todo
el banco y de entidades individuales. La sofisticaciéon de la infraestructura de gestion del
riesgo y control interno debe acompasarse a los cambios en el perfil de riesgo del banco, la
coyuntura de riesgos externos y las practicas del sector.

Principio 8: Comunicacién de riesgos

Un marco eficaz de gobierno de riesgos exige una comunicacion sélida sobre el riesgo en el
seno del banco, tanto a través de la organizacién como mediante la presentacion de infor-
mes al Consejo y a la alta direccién.

Principio 9: Cumplimiento

El Consejo de Administracion del banco es responsable de vigilar la gestion del riesgo de
cumplimiento del banco. El Consejo debe establecer una funcién de cumplimiento y apro-
bar las politicas y procesos del banco para identificar, evaluar, seguir, notificar y asesorar
sobre riesgos de cumplimiento.

Principio 10: Auditoria interna

La funcion de auditoria interna debe proporcionar aseguramiento independiente al Consejo
y respaldar al Consejo y a la alta direccion en la promocién de un proceso de gobierno eficaz

y la solidez a largo plazo del banco.

La preocupacion central del Comité Basilea gira en torno a la capacidad de la banca para res-
ponder a sus obligaciones inmediatas y de mediano plazo, es decir, alrededor del tema de la
liquidez y la solvencia. Esto supone que las instituciones bancarias, al identificar el impacto
potencial que podria originarse a partir de eventos fortuitos, tendrian que adecuar su patri-
monio, previendo situaciones de quiebra.

Los requerimientos patrimoniales de estas instituciones deberian responder, entonces, a la
exposicion a riesgos, en sus diferentes vértices, tales como la liquidez, riesgos tecnolégicos,
operativos, reputacionales, de lavado de activos, por ejemplo.

Al cuantificarse la magnitud potencial de pérdidas ante el advenimiento de eventos nega-
tivos para los intereses de la empresa, los requerimientos patrimoniales podrian ajustarse
gradualmente; sin embargo, antes de esto, las entidades bancarias deberian adoptar medidas
de control que reduzcan dafios potenciales frente a tales exposiciones.

Una vez identificados los eventos antes enunciados, seria necesario evaluar la probabilidad
de su ocurrencia para adoptar politicas de gestion que ayuden a mitigar su impacto.

Para tales fines se elaboran mapas o matrices de riesgo por area, asi como planes y politicas
corporativas para enfrentar eventualidades; de no hacerse esto, la direcciéon de las entidades
las dejaria vulnerables a situaciones de quiebra, ante amenazas existentes en su entorno, por
un lado y a debilidades internas que pudieran derivar en acciones dolosas por parte de su
personal, por el otro.
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En funcién de tales valoraciones, las empresas, definen el orden de prioridad de las acciones

a tomar para la mitigaciéon de dafios y la forma de hacerlo, tal como aparece en el siguiente
gréfico.

GRAFICO 3
CRITERIOS PARA ELABORACION DE MAPAS DE RIESGOS

Prevencion, reorganizacion de procesos

. V'S . . .
Frecuencia y controles, capacitacion, sistemas Tratar con
urgencia
alta
Modo de gestion a privilegiar
baja Atenuar
€5gos —  Seguros
‘excepcionales’ autoseguros
Tratar —
posteriormente
>
moderado alto impacto

Fuente: Eduardo Ojeda.

Del grafico anterior se infieren posibles acciones de control que podrian adoptarse en las or-
ganizaciones, dependiendo de la gravedad potencial de los impactos financieros asociados a
riesgos identificados oportunamente, y en funciéon de su probable ocurrencia.

A continuacion, se ilustra el sistema de gestion de riesgos, grosso modo, segin lo propuesto,
a nivel de normas, por la Organizacion Internacional de Normalizacién (ISO).
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tamiento

GRAFICO 4
GESTION DE RIESGOS

Con base en la Se define el criterio Se levantan a partir Se hace un cruce de Se priorizan los Se definen los
Planificacién para medir el impacto de los criterios los riesgos riesgos objeto de planes de accion
Estratégica. y probabilidad. antes definidos potenciales para intervencién, ante para los riesgos
como parametros identificar algunas el Comité de seleccionados,
LQué es un riesgo Impacto: Efecto / los riesgos a ser interacciones, de ser Directores o Alta con el apoyo de
critico? dafio evaluados por el el caso, a fin de Gerencia, especialistas y
Es un evento que Sobre la organizacién, Comiteé Ejecutivo adoptar medidas de clasificados en duefios de riesgos
pone en peligro la linea de negocio o o Consejo de mitigacion * Reputaciones para mitigar
viabilidad del proceso de Administracion. Transversales. + Financieros aquellos
negocio impactando Materializarse el * De priorizados
negativamente el riesgo cumplimiento
cumplimiento de la + Operacional Acciones para
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medioamb iente. riesgo

Fuente ISO 9001:2015

En relacion con el grafico anterior, el primer paso a tener presente, en el tema que nos ocupa,
consiste en el levantamiento de riesgos en la etapa de planificacion y definicién de objetivos
en la materia, a partir del apetito de riesgo de las organizaciones; a continuacién se definen los
criterios que serviran de base para identificar la probabilidad de ocurrencia de ciertos eventos
y sus impactos financieros, evaludndolos posteriormente a nivel de Comité Ejecutivo o Con-
sejo de Administracion; posteriormente a su cuantificacion, se define el orden de prioridades
y medidas de control; esto se realiza a nivel de alta direccién, donde se termina de afinar los
planes de accion, métricas de control, seguimiento y los hitos del ciclo de mejora continua.

Vale la pena agregar aqui que, existe toda una corriente de pensamiento gerencial que pro-
pugna por la adopcion de matrices de riesgo como parte de las mejores practicas para un buen
Gobierno Corporativo. Para destacar la importancia de este tipo de acciones, en el marco del
Gobierno Corporativo, se pretende ilustrar el trabajo promovido en la industria financiera, en
El Salvador, a partir de la labor de la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) y, més
concretamente, respecto al sistema previsional.

Esta tarea de promocion de la gestion de riesgos en el sistema financiero nacional y de fis-
calizacion de las entidades reguladas en El Salvador, estdn inspiradas en el principio 13 del
Comité de Basilea que literalmente dice lo siguiente: “Principio 13: El papel de los superviso-
res”. Los supervisores deben proporcionar orientacién y supervisar el gobierno corporativo
de los bancos, entre otros, mediante evaluaciones integrales y la interaccion periédica con el
Consejo y la alta direccién, exigir las mejoras y medidas correctivas necesarias y compartir
informacion sobre gobierno corporativo con otros supervisores”.

Bajo la orientacién del principio de Basilea antes sefialado, la SSF, al igual que la mayoria de
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entidades rectoras del sistema financiero en nuestro continente, ha iniciado una transforma-
cion radical en su enfoque de fiscalizacién, procurando trascender del control de cumplimien-
to normativo hacia una supervisién integral basada en la gestion de riesgos por parte de las
entidades reguladas.

Adicionalmente y para garantizar el involucramiento efectivo del Consejo de Administraciéon
o directorio en la gestién ordinaria de los negocios, evitando con ello que sus miembros ale-
guen desconocer algtin tipo de actividad realizada por el cuerpo gerencial, se ha universaliza-
do la adopcion de cédigos de Gobierno Corporativo y de ética empresarial, los cuales deben
divulgarse a lo largo de la estructura organizativa de las instituciones, comenzando por el
Consejo de Administracion.

Tales codigos vienen a sumarse a las mejores practicas de un buen Gobierno Corporativo y
son objeto de fiscalizacién por parte de las entidades rectoras de la industria y la falta de di-
vulgacién puede conducir a sanciones para las entidades que carezcan de ellos o no los hayan
divulgado correctamente al interior de la organizacién.

Existe, por ende, un acuerdo global sobre la importancia de la gestién basada en riesgos que
explica por qué las autoridades fiscalizadoras, a nivel mundial, han adoptado medidas en-
caminadas a mejorar la vigilancia reguladora y supervisora del Gobierno Corporativo y del
riesgo en los bancos, especialmente. Entre las medidas implementadas se encuentran, 16gica-
mente, el desarrollo o fortalecimiento, segun el caso, de la regulacion en funcién de la gestion
del riesgo por parte de las entidades regladas, procurando que exista una interaccién mas
frecuente entre el Consejo y la gerencia de las entidades y evaluar, adicionalmente, la calidad
y utilidad de la informacion que le proporcionan al Consejo para la toma de decisiones.

Esta iniciativa pretende trasladar mayor responsabilidad a las entidades fiscalizadas, sobre el
control de los riesgos inherentes a la industria, evitando con ello exposiciones irresponsables
por parte de la industria, a la hora de asumir riesgos.

No estd de mas mencionar aqui que, en algunas oportunidades, los responsables directos de
la crisis financiera global que se hizo evidente a partir de mediados del afio 2007, en los EE
UU, aseguraban que la crisis en que estuvieron inmersos se debi6 a que los reguladores no
hicieron lo suficiente para impedirles que asumieran riesgos excesivos, como lo sefiala Joseph
E. Stiglitz en su libro “Caida Libre”, cuando se refiere a las causas de la actual crisis mundial,
al destacar que el riesgo moral fue uno de los factores determinantes de esta problemética.

En la medida que el directorio, como parte nuclear del Gobierno Corporativo, esté debida-
mente informado de los riesgos que enfrenta la empresa, asi deberian asignarse recursos su-
ficientes para mitigarlos, hasta el punto en que el riesgo residual guardara correspondencia
con el grado de apetito® o aversion al riesgo de los accionistas y que las pérdidas potenciales
que pudieran presentarse, ante la ocurrencia de los eventos identificados, oportunamente, no
pusieran en peligro la continuidad del negocio’ tal como se ilustra a continuacion:

6 Nivel agregado y tipos de riesgo que un banco estd dispuesto a asumir, previamente decidido y dentro de su capacidad de riesgo, a fin de lograr sus objetivos
estratégicos y plan de negocio; RAF, segiin el Comité de Basilea. La metodologia adoptada por las entidades bancarias para su gestion incluye politicas, procesos,
controles y sistemas que permitan establecer dicho apetito, comunicarlo a terceros y darle seguimiento del apetito por el riesgo. Esto supone, ademds, una declara-
cion del apetito por el riesgo, limites de riesgo y una descripcion de las funciones y responsabilidades de los que vigilan la implementacion y realizan el seguimiento
del RAF, debiendo considerar los riesgos sustanciales para el banco, asi como para su reputacion frente a asegurados, depositantes, inversores y clientes. El RAF
se alinea a la estrategia del banco.

7 Debe establecerse cudl es la cantidad mdxima de riesgo que puede asumir un banco con base en su capital, la estrategia adoptada para su gestion, sus capacidades

de control y las restricciones reguladoras que debe observar.
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GRAFICO 5
NIVEL DE RIESGO QUE LOS ACCIONISTAS ESTAN DISPUESTOS A ACEPTAR
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Fuente: PriceWaterhouseCoopers

Las acciones de mitigaciéon adoptadas por las empresas, ademés de responder a criterios de
impacto y frecuencia, también consideran el apetito de riesgo establecido conscientemente
por el directorio a manera de objetivo; dependiendo del nivel de riesgo considerado aceptable
para ellos, asi se establecerdan controles, ya que el impacto de algtin evento predecible puede
redundar en un dafo econémico menor al costo que supondria controlarlo.

Se debe mencionar aqui que, cualquier sistema de gestion demandara recursos y para que su
uso sea eficiente debera valorarse, previamente, la relacion costo beneficio correspondiente;
carece de sentido destinar recursos escasos de la empresa para enfrentar situaciones poco
probables o cuyo impacto no resulte significativo; puede resultar mejor, en algunas ocasio-
nes, contratar un seguro para trasladarle a un tercero las pérdidas que pudieran enfrentarse
producto de una contingencia.

A continuacién, se muestra la integraciéon que existe entre la gestién de riesgos y la direccién
estratégica de las organizaciones, en el marco de las mejores practicas de un buen Gobierno
Corporativo.
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GRAFICO 6
SISTEMA INTEGRAL DE GESTION DE RIESGOS
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Al definir la visién estratégica, las organizaciones establecen, ademads, las acciones a imple-
mentarse para trascender de una situacion actual a una deseada; para ello deben identificarse
los riesgos que pueden afectar la consecucién del Plan, formando parte integral del planea-
miento estratégico, los objetivos perseguidos en materia de riesgo; para que esta vision se
concrete es necesario fomentar una cultura de control de riesgos dentro de la organizacion y
a partir de ahi, como aparece en el grafico anterior, se realiza la gestion de cada tipologia de
riesgo, siguiendo el planteamiento de Edwards Deming (Ciclo de mejora continua), teniéndo-
se que estructurar, para ello, un esquema de seguimiento a través de herramientas tecnolégi-
cas de soporte como las propuestas por Kaplan y Norton.

En todo caso, se puede destacar aqui, que los riesgos no pueden eliminarse, pero si admi-
nistrarse, adoptando medidas adecuadas y dandoles seguimiento a través de sistemas de
informacion apropiados. Claro esta que, existen algunos riesgos de mayor impacto que otros
y cuya ocurrencia parece mas probable; al combinarse estos elementos de impacto y probabi-
lidad de ocurrencia, se dispone de un panorama general para elaborar planes de accién y de
contingencia con los cuales gestionar los negocios.

Un buen Gobierno Corporativo debe disponer, entonces, de este tipo de herramientas que les
sirva como carta de navegacion para alcanzar las metas previstas en los planes estratégicos,
es decir, para llegar a un puerto seguro, metaféricamente hablando.

Para tales efectos se contempla la identificacion de riesgos, se identifican acciones de mitiga-
cién y se fijan unidades de medicién que permitan evaluar permanentemente los niveles de
riesgo experimentados a efecto de adoptar acciones correctivas, de ser necesario.

Las herramientas que normalmente se usan en estos casos se desprenden de los aportes de
Kaplan y Norton sobre el Cuadro de Mando Integral, tal como se ilustra a continuacién.
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GRAFICO 7
MATRIZ DE RIESGO

Gestion del riesgos

Constante
Habitual
Frecuente
Moderado
Ocasional
Esporadico
Remoto
|Improbable

Frecuencia
- o ||l |~ |00

Insignif.| Marginal| Grave | Critico |Desastro.| Catastr.
1 2 5 10 20 50

Aceptable Tolerable Inaceptable Inadmisible

Impacto
Fuente: Juan Alberto Villanueva Chang

En el grafico anterior se identifican los riesgos considerados inadmisibles e inaceptables, los
cuales requerirdn mayor atencion, y a partir de los objetivos de mitigacion se monitoreardn
los cambios experimentados con el paso del tiempo, hasta alcanzar niveles que resulten acep-
tables y tolerables para la organizacion.

El disefio de todas estas herramientas debe formar parte de una visiéon global para la admi-
nistracion de cualquier emprendimiento, a tal punto que, como lo sefiala el Principio No.
11 de Basilea, se debe permear las politicas de retribuciéon y, ademas, deben divulgarse los
incentivos ofrecidos y las sanciones en caso de comprobarse conductas negligentes o dolosas
perjudiciales para las finanzas empresariales®.

De igual manera en la industria previsional se han suscitado cambios significativos en los
modelos de proteccién social, en los tltimos afios, observandose que en diversas latitudes se
han adoptado esquemas de Capitalizacién Individual para la gestién de este tipo de derechos,
en contraposicién a las figuras tradicionales del reparto, que datan del origen de la Seguridad
Social como se conoce en la actualidad, es decir, como un sistema de derechos a favor de los
trabajadores afiliados a diferentes tipos de regimenes; en contraposicién a esquemas existen-
cialistas sin enfoque de derecho.

8 Podria decirse que esta vision empresarial requiere de la deconstruccion de la cultura organizativa, desmontando los vicios operativos existentes y abrazar un
nuevo estilo de gestion basado en normas, actitud y comportamiento relativos a la asuncion y gestion consciente del riesgo, y la implementacion de controles
que guian las decisiones en este dmbito. La cultura de riesgo deberia influir, entonces, en las decisiones gerenciales y el comportamiento del personal durante el
desempeiio de sus actividades cotidianas, manteniéndose alertas sobre el posible impacto que tendrian los riesgos que asumen.
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Ante esta realidad, los sistemas previsionales han evolucionado hacia formatos mas proclives
a productos de mercado como los ofrecidos por operadores financieros tradicionales y, gra-
dualmente, la gestion de estas prestaciones ha sido concesionada a terceros por parte del Es-
tado; sin que esto signifique, por supuesto, que el servicio publico de la seguridad social haya
sido privatizado; aunque bajo estas circunstancias, la consecucién de los objetivos trazados
por las Politicas Pablicas en este &mbito de intervencién, depende de la capacidad sanciona-
toria que posea el Estado para corregir desviaciones y abusos de los concesionarios de estos
servicios, al no reconocer correctamente los derechos contenidos en las leyes respectivas.

Es por esta razén que, simultdneamente, se crearon entidades rectoras de la industria previ-
sional reformada, en aquellos paises donde se adoptaron modelos de Capitalizacién Indivi-
dual; en algunos casos, estas entidades tenian, inclusive, un caracter especializado e indepen-
diente de los reguladores de la industria bancaria y de seguros.

La idea central de este tipo de reformas consistia en implementar politicas ptublicas a través
de terceros, ante la percepcion de que las entidades publicas no deberian entregar servicios
directamente, sino que debian tutelarles los derechos a los afiliados a través de un eficiente
sistema de control.

Partiendo de ese precepto, se constituyeron entidades especializadas en la supervisién de
operadores privados y ptblicos de pensiones, segtiin la modalidad adoptada en cada realidad.

No obstante, con el tiempo, diversas entidades reguladoras de la industria previsional fueron
absorbidas o se fusionaron con los supervisores de la banca, seguros y del mercado financie-
ro, tal como sucedi6 en El Salvador a partir del afio 2011.

De ahi que, al igual que como se sefial6 en materia de banca y seguros, anteriormente, los res-
ponsables del control de los operadores privados de pensiones se sumaron a la corriente de
fiscalizacion con base en la gestion de riesgos, promoviendo dentro de esta nueva industria,
politicas de buen Gobierno Corporativo y la incorporacién de herramientas como las comen-
tadas sobre la gestion de riesgos.

Esto altimo inspirado en los trabajos realizados por IOPS (International Organisation of Pen-
sion Supervisors), organizacién adscrita a la OCDE (Organizacion para la Cooperacién y De-
sarrollo Econémicos), por un lado y de la AIOS (Asociacion Internacional de Organismos de
Supervision de Fondos de Pensiones), por el otro.

Ambas organizaciones, la primera a nivel mundial y la segunda a nivel latinoamericano, han
estado trabajando en la definicién de buenas practicas para la gestion de riesgos para los Fon-
dos de Pensiones y en principios rectores para la supervision de intermediarios en este tipo
de industria, tales como las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), en El Salvador.

El trabajo realizado por la IOPS abarca lineamentos para la gestiéon de diversos riesgos como
legales, reputaciones, de inversién, operativos, etc., para lo cual dicha organizacién ha con-
tratado estudios con expertos internacionales, encargandose de indagar y comparar sistemas
previsionales de diferente naturaleza, algunos de beneficio definido; otros de contribucién
definida o mixtos, y con matices al interior de cada modalidad. De estos trabajos se han de-
ducido principios de aplicacion general, a manera de buenas practicas, en materia de gestion
de riesgos como parte de la estructura en que descansa un Gobierno Corporativo para los
operadores de pensiones a nivel mundial y de los cuales se deducen, ademas, algunas lineas
de accioén para su fiscalizacién basada en riesgos.En funcién de lo mencionado hasta ahora, se
analizara como se ha pretendido incorporar la gestiéon de riesgos, como parte de las mejores
précticas de un buen Gobierno Corporativo, en la direccién de las entidades financieras salva-
dorefias, asi como en la supervision en si; destacando en alguna medida, lo relevante sobre la
industria previsional, por interés particular del autor, por el material escrito en el &mbito de
gestion de sistemas y fondos de pensiones para ISEADE-FEPADE.
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III - SUPERVISION BASADA EN LA GESTION DE RIESGO LA EXPERIENCIA
DE EL SALVADOR

En El Salvador, la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) absorbio, en el afio 2011, a
las superintendencias especializadas de Valores (SV), por un lado y la de Pensiones (SP), por
el otro.

Antes de esa fecha cada institucion hacia esfuerzos independientes para adoptar una metodo-
logia de fiscalizacién con base en la gestién de riesgos (SBR), en contraposicion a la fiscaliza-
cion basada en el cumplimiento normativo.

La entidad que se encontraba mds avanzada, en esa fecha, en la adopcién de este tipo de
esquemas era la SSF, la cual habia comenzado a trabajar con los principios del Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea y de la Asociacién Internacional de Supervisores de Seguros; la
entidad que se encontraba mas rezagada en la incorporacion de un modelo de SBR era la SV;
mientras que la SP estudiaba la adopcion de los principios acordados en el seno de la AIOS y
sugeridos, también, en la guia emitida por la IOPS.

Previamente a la integracion de las superintendencias, la SSF ya habia implementado planes
piloto en algunas instituciones bancarias pequenas, contando con la asesoria de la Oficina del
Superintendente de Instituciones Financieras (OSFI, por sus siglas en inglés) de Canada.

A eso obedece el hecho que la SSF haya adoptado una matriz de calificacion del riesgo bastan-
te parecida a la utilizada por la OSF], tal como se presenta en el Cuadro 1.

CUADRO 1

Agregado  de Nivel de riesgo inherente por actividad significativa
riesgos por acti- | . Moderado Encima del pro- Alto
vidad significa- J medio
tiva Evaluacion del riego neto
Fuerte Bajo Bajo Moderado Fnr;c(iga del pro-
Aceptable Bajo Moderado Encima del pro- Alto

medio
Necesita mejo- |y, o oo Encima del pro- Alto Alto
ras medio
Débil Encima del pro- A Alto Alto

Fuente: OSFI.

En caso que el nivel de riesgo inherente alto, no se logre mitigar mediante acciones de mitiga-
cién apropiada y el riesgo residual o neto, continué siendo alto, la calificacién de las activida-
des e instituciones se va degradando, desde una posicion fuerte, hasta una débil que requiere
de una atencién particular por parte del supervisor y una eventual intervencion.

En el siguiente recuadro se presenta la matriz de calificacion utilizada por la SSF. Dicha ma-
triz es utilizada para evaluar y calificar a las entidades reguladas -desde la perspectiva del
riesgo, concretamente-, asi como a cada industria de manera consolidada.
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RECUADRO 2

Adecuada gestion de los riesgos que los
mitiga en forma razonable, con una baja
probabilidad de impacto negativo en el
capital de la entidad y en sus ingresos

La gestion mitiga en forma razonable los
riesgos, con una probabilidad promedio de
Moderado (2) impacto negativo en el futuro cercano, en el
capital de la entidad regulada y en sus
ingresos

Debilidades en la gestion que no mitigan en
buena medida los riesgos, que sin exponerla
a amenazas a corto plazo, existen
probabilidades de impacto negativo en el
capital y en los ingresos de la entidad o
industria, segin sea el caso

Bajo (1)

Por encima del promedio (3)

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero

Vale la pena sefialar aqui que, las calificaciones son justificadas a partir de factores como:
la exposicién a riesgos, las medidas de mitigacion establecidas y las dreas de preocupacion
de cada entidad y, ademas, son revisadas frecuentemente en funcién de los insumos recogi-
dos por las diferentes dreas de la SSF involucradas en la supervision. Posteriormente, con el
apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), concretamente con recursos del Fondo
Multilateral de Inversiones (FOMIN), la SSF contraté una consultoria, donde participé un
ex Superintendente de Entidades Financieras, de Argentina, quien les apoy¢ en la transiciéon
hacia el nuevo esquema de supervision consolidada y, tangencialmente, con la adopcién de
un enfoque de SBR.

En esta misma linea de actividades, desde el afio 2011 la SSF cuenta con el apoyo del Fondo
Monetario Internacional (FMI) para la adopcion de la SBR y participa, desde septiembre del
afio 2011, en la consultoria “Supervisiéon Basada en Riesgos- Pilotos Asistidos”, desarrolla-
da, ademas, en el marco de actividades propias del CAPTAC- DR, realizando el afio pasado
(2014) una prueba piloto de Riesgo de Crédito y un ejercicio de calificacién global de riesgos
para 7 Bancos, con el objeto de conocer el impacto potencial que tendria la materializacion de
los riesgos a que estan expuestas las entidades de la muestra.Esto indica el nivel de compro-
miso institucional por adoptar un modelo de SBR, pero, ademas, el nivel de avance en que se
encuentra. Ahora bien, antes de entrar en detalles sobre el modelo de SBR, en El Salvador y
los modelos de supervisién indirecta y directa, es necesario mencionar que en el afio 2011 se
promulgo la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero (LSRSF) que promovio,
entre otros cambios radicales a la estructura de regulacién, supervisiéon y control del sistema
financiero, la separacién de las funciones normativas de la industria financiera, delegandose-
las al Banco Central de Reserva de El Salvador, por lo que, desde esa fecha, se conformé un
Comité de Normas entre dicha Institucion y la SSF para elaborar normativas y lineamientos
para la adopcién de politicas en la industria financiera nacional.

La importancia que tiene la reforma a la arquitectura financiera local, auspiciada mediante
la aprobacién de la LSRSF, para el tema que nos ocupa, radica en que a través de ella se da
cobertura legal a la fiscalizacion mediante la gestién de riesgo en la industria financiera, en
general.
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En el recuadro 3 se extrae lo relevante para el tema:

RECUADRO 3

LSRSF Art. 3.- La Superintendencia es responsable de supervisar la actividad individual y conso-
lidada de los integrantes del sistema financiero y demds personas, operaciones o entidades que
mandan las leyes. Para el ejercicio de tales atribuciones contara con independencia operativa,
procesos transparentes y recursos adecuados para el desempefio de sus funciones.

Al efecto compete a la Superintendencia: ...

c) Monitorear preventivamente los riesgos de los integrantes del sistema financiero y la forma en
que éstos los gestionan, velando por el prudente mantenimiento de su solvencia y liquidez; ...

e) Vigilar que los integrantes del sistema financiero y supervisados realicen, segiin corresponda,
sus negocios, actos y operaciones de acuerdo a las mejores practicas financieras, para evitar el
uso indebido de informacion privilegiada y la manipulaciéon del mercado; ...

i) Requerir que las entidades e instituciones supervisadas sean gestionadas y controladas de
acuerdo a las mejores practicas internacionales referidas a la gestion de riesgos y de buen gobier-
no corporativo, segtin las normas técnicas que se emitan; ...

LSRSF Art. 4.- La Superintendencia tendré las facultades siguientes: ...

c) Efectuar la supervision individual y consolidada de los integrantes del sistema financiero, asi
como la supervision de los demés sujetos regulados por esta Ley; ...

f) Conocer las politicas internas de los integrantes del sistema financiero, en materia de gestiéon
de riesgos, codigos de conducta y otro tipo de requisitos que les son exigidos, en particular, los
referidos en los literales c) y d) del articulo 35 de esta Ley, pudiendo solicitar explicaciones y am-
pliaciones cuando lo considere pertinente, en atencién a las mejores practicas internacionales; ...

LSRSF Art. 35.- Sin perjuicio de otras obligaciones que les pudieran corresponder, los directores,
gerentes y demas funcionarios que ostenten cargos de direccion o de administracién en los inte-
grantes del sistema financiero deberan conducir sus negocios, actos y operaciones cumpliendo
con los més altos estandares éticos de conducta y actuando con la diligencia debida de un buen
comerciante en negocio propio, estando obligados a cumplir y a velar porque en la institucién
que dirigen o laboran se cumpla con: ...

c) La adopcion y actualizacion de politicas sobre estdndares éticos de conducta, manejo de con-
flictos de interés, uso de informacién privilegiada, prevenciéon de conductas que puedan impli-
car la manipulacion o abuso del mercado, asi como el cumplimiento de principios, reglas o estan-
dares en el manejo de los negocios que establezcan para alcanzar los objetivos corporativos; ...

d) La adopcién y actualizacién de politicas y mecanismos para la gestion de riesgos, debien-
do entre otras acciones, identificarlos, evaluarlos, mitigarlos y revelarlos acordes a las mejores
précticas internacionales. En dichas politicas se deberdn incluir las medidas que se adoptaran
para prevenir posibles incumplimientos a requerimientos regulatorios y las que adoptaran en el
evento de que haya incurrido en ellos, debiendo definir en ambas situaciones los pardmetros que
orientaran la actuacion y los responsables de implementarlas; ...

Las politicas y mecanismos a las que hacen referencia los literales c), d) y 1) del presente articulo,
asi como las modificaciones a las mismas, deberan ser hechas del conocimiento de la Superin-
tendencia por los integrantes del sistema financiero en un plazo no mayor a diez dias hébiles
después de aprobadas.
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No obstante, lo anterior, el capitulo que se refiere a infracciones en la LSRSF preserva la figura
de tipicidad que impide sancionar a los operadores de la industria por malas calificaciones
obtenidas en materia de gestion de riesgo o exigirles aumentos patrimoniales acordes a la
exposicién de pérdidas por los riesgos reportados.

Ahora bien, con base en la exposicién revelada por los bancos a través de sus propias matrices
de riesgo, principalmente, y los principios de Basilea, los Bancos definirdn su capital “regula-
torio”, que en estos momentos no es otra cosa més que el Fondo Patrimonial con que cuenta,
ya que todavia no se relaciona tal requerimiento con el riesgo asumido, como se espera que
serd en el futuro cercano.

De igual manera, se tiene previsto que la SSF revise las politicas de cada entidad y evalte si el
capital constituido es consistente con su exposicién al riesgo de crédito, mercado y liquidez,
operacional y tecnolégico, y de Lavado de Dinero y de Activos y Financiamiento al Terroris-
mo; hasta la fecha esto no se esta realizando. En caso de ser insuficiente, les exigiria capital
complementario.

También se tiene contemplado fijar plazos para la constitucion de los referidos capitales com-
plementarios e imponerles multas a las entidades que incumplan los plazos; la multa estara
relacionada con la gravedad del problema detectado, la reiteracién de la conducta y la capa-
cidad econdmica de la entidad; en otras palabras, se aplicaran los mismos criterios usados,
hasta la fecha, para sancionar infracciones normativas por parte de las entidades reguladas,
incluyendo a las de la industria previsional.

Por otro lado, para las aseguradoras se maneja la figura de capitales minimos relacionados,
entre otros criterios, con la exposicién a los riesgos reportados por las entidades supervisadas;
sin embargo -consultando a funcionarios de la SSF-, lo predominante en esta materia, en estos
momentos, se relaciona con el cumplimiento normativo.

Para el caso de la industria previsional no se cuenta, todavia, con este tipo de recursos de
control y adecuacion patrimonial, pero se esta tratando de emular lo aplicable a la banca y a
la industria del seguro.

En términos generales, la adopcion de la SBR se encuentra, atin, en una fase incipiente; no
obstante, forma parte de la visién estratégica de la SSF desde hace varios afios atras.

Cabe agregar aqui que, en El Salvador, al igual a lo observado en otras experiencias regiona-
les, tras la integracion de entidades de supervision, la fiscalizacion basada en riesgo se esta
extendiendo, de manera natural, de la industria bancaria y de seguros, al resto de entidades
fiscalizadas por la superintendencia consolidada.

Esto es lo que ha sucedido, precisamente, con la “industria previsional salvadorefa”, cuyos
operadores -AFP, Instituto Nacional de Pensiones de los Empleados Publicos (INPEP), la Uni-
dad de Pensiones del Instituto Salvadorefio del Seguro Social (UPISSS) y el Instituto de Pre-
visién Social de la Fuerza Armada (IPSFA)- han comenzado a trabajar con matrices de riesgo,
como parte de las mejores practicas administrativas.

En esta materia cabe sefialar que las AFP, por formar parte de conglomerados financieros
internacionales, ya trabajaban bajo la filosofia de gestion de riesgos desde antes del afio 2011,
acopldndose asi a los lineamientos de sus respectivas matrices. Estas administradoras venian
trabajando con los lineamientos de COSO.

Se puede afirmar, entonces, que existe un avance distinto en la adopcién de esta filosofia de
gestion dentro de la industria previsional, donde las AFP superan, incluso, a la SSF en materia
de reorganizacion bajo este enfoque; mientras que el INPEP, la UPISSS y el IPSFA se observan
esquemas incipientes de autorregulacion mediante formatos propios, ya que los lineamientos
de la SSF para la industria financiera en general, estin centrados, principalmente, en las enti-
dades bancarias y de seguros.
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De igual manera, pero en contraposicion a lo recomendado por IOPS, los planes pilotos de im-
plementacion se centraron inicialmente en entidades pequefias y la adopcién de matrices de
riesgos contintia dependiendo de la coercién, mas que de la persuasioén hacia los operadores
de la industria. En todo caso, no existe normativa o lineamiento alguno para que las operado-
ras del sistema previsional salvadorefio gestionen los riesgos inherentes a la industria; lo que
se ha hecho, hasta la fecha, es tinicamente a nivel bancario.

A continuacién, se listan las normas emitidas, hasta hoy, en materia de gestion para la indus-
tria financiera en general.

CUADRO 2

NUMERO |NOMBRE DE LA |FECHA APROBACIONY CAMBIOS
NORMA
NPB4-47 |NORMAS = PARA |Normas aprobadas por el Consejo Directivo de la Superin-
LA GESTION INTE- | tendencia del Sistema Financiero, en Sesién No. CD-05/11,
GRAL DE RIESGOS | de fecha 8 de febrero de dos mil once.
PELAS ENTIDADES (1) Modificacién aprobada por el Comité de Normas del
FINANCIERAS Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesiéon No. CN-
01/2012, de fecha 13 de enero de dos mil doce.
(2) Modificacién aprobada por el Comité de Normas del
Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-
04/2012, de fecha 30 de marzo de dos mil doce.
NPB4-49 | NORMAS PARA LA | Normas aprobadas por el Consejo Directivo de la Superin-
GESTION DEL RIES- | tendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-15/11, de
GO CREDITICIO Y | fecha 4 de mayo de dos mil once.
DE CONCENTRA-
CION DE CREDITO | (1) Modificaciones Aprobadas por el Comité de Normas del
Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-
13/2012, de fecha 14 de diciembre de dos mil doce.
NPB4-50 | NORMAS PARA LA | Normas aprobadas por el Consejo Directivo de la Superin-
GESTION DEL RIES- | tendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-22/11, de
GO OPERACIONAL | fecha 29 de junio de 2011.
DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS (1) Modificaciones Aprobadas por el Comité de Normas del
Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesiéon No. CN-
02/2012, de fecha 3 de febrero de 2012.
(2) Modificaciones Aprobadas por el Comité de Normas del
Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-
05/2012, de fecha 27 de abril de 2012.
NPR-05 NORMAS  TECNI- [ Normas aprobadas el Comité de Normas del Banco Central
CAS PARA LA GES-| de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-09/2012, de fe-
TION DEL RIESGO | cha 8 de agosto de dos mil doce.
DE LIQUIDEZ
(1) Se ampli6 el plazo de la remision de la informacion para
el mes de noviembre 2013 con informacién al mes de octubre
por resolucion del Comité de Normas del Banco Central de
Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-11/2013, de fecha
27 de septiembre de dos mil doce.
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NORMAS  TECNI-
CAS PARA LA GES-
TION DE LOS RIES-
GOS DE LAVADO
DE DINERO Y DE
ACTIVOS, Y DE FI-
NANCIAMIENTO
AL TERRORISMO

NPR-08

Normas aprobadas el Comité de Normas del Banco Central
de Reserva de El Salvador, en Sesiéon No. CN-14/2013, de fe-
cha 14 de noviembre de dos mil trece.

(1) Modificaciones Aprobadas por el Comité de Normas del
Banco Central de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-
05/2014, de fecha 27 de marzo de 2014.

NPR-11 NORMAS = PARA
LA GESTION INTE-
GRAL DE RIESGOS
DE LAS ENTIDADES
DE LOS MERCADOS

BURSATILES

Normas aprobadas el Comité de Normas del Banco Central
de Reserva de El Salvador, en Sesién No. CN-12/2015, de fe-
cha 15 de julio de dos mil quince.

Fuente: Banco Central de Reserva de El Salvador.

ESQUEMA 1

Consejo Directivo

I Auditoria Interna
|
|

I Auditoria Externa

I Superintendente del Sistema Financiero

I Central de Informacion
I Unidad de Género

Oficina de Atencion al
usuario del Sistema

Financiero

Direccion de
Comunicaciones

Direccion de
Administracion
y Transparencia

Direccion de
Informética

Direccion de
Riesgos

Direccion de Direccion de
Estudios y

Metodologia

Andlisis de

Asuntos :
Entidades

Juridicos

Superintendencia
Adjunta de Bancos ,
Aseguradoras y Otras
Entidades Financieras

Superintendencia
Adjunta de Valores

Superintendencia
Adjunta de
Pensiones

Superintendencia
Adjunta de Instituciones
Estatales de Cardcter
Financieros

| Intendencia de
Bancos
Cooperativos y
Otras Entidades
Financieras

Intendencia de
Bancos y
Conglomerados

Intendencia de
Seguros

Intendencia de
Instituciones

Intendencia del
Sistema de
Pensiones

Intendencia de
Valores y
Conductas Estatales de

Cardcter Financiero

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero.

Nota: a través de las fechas de aprobacién y modificacién de las normas listadas se puede
apreciar la transicién de competencias, en materia normativa, entre la SSF y el Banco Central

de Reserva de El Salvador.

Mediante la revision de la naturaleza de las normas se puede apreciar como se esta extendien-
do la gestion con base a riesgos de las entidades financieras (Bancos y Compaiiias de Seguro),
al resto de industrias reguladas por la SSF, ya que la NPB4-47 y la NPR-11 se refieren a lo
mismo, pero en mercados distintos.
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Se puede decir, en todo caso, que las normas emitidas requieren a las entidades supervisadas,
identificar los factores de riesgos del drea en cuestioén, medir el grado de exposicion, controlar
y mitigar la ocurrencia de actividades asociadas con el riesgo y monitorearlas, comunicando
los resultados a la SSF.

Por otro lado, se puede observar que la visién de SBR no tiene un caracter transversal, porque
en la SSF se cre6 una direccion independiente para el tema de riesgos y otra para anélisis de
entidades; pero la labor de supervision conserva un enfoque tradicional de fiscalizacién, por
sectores y centrado en el cumplimiento normativo, tal como puede apreciarse en el esquema
1.

No parecen existir relaciones de comunicacion fluidas entre la supervision y los responsables
de la gestion de riesgo y el andlisis extra situ, a fin de implementar acciones preventivas opor-
tunas, en caso de dispararse algtin indicador de alerta temprana que demande de la interven-
cion inmediata del fiscalizador.

Esto altimo se ha tratado de subsanar mediante reuniones informativas y de coordinacién
de carécter semanal, presididas por el Superintendente General, con quien se analizan los
resultados de la jornada de trabajo anterior y se planifica la siguiente; estas reuniones se han
instituido a partir de este afio (2015), aunque distan de ser un verdadero mecanismo de ges-
tion del trabajo de la SSF, en el marco de un modelo de SBR.

De hecho, no existe un modelo de SBR totalmente definido atin o que esté completamente
estructurado, aunque si se puede decir que hay diversos avances organizativos, normativos
y control extra situ. La labor de la entidad contintia descansando en el trabajo de campo (in
situ) y en el complimiento normativo.

a) MODELO DE SUPERVISION BASADA EN RIESGO.

Para el fiscalizador, los modelos de medicion de riesgo, el andlisis financiero individual y de
las variables agregadas del sistema, en general, junto con el seguimiento al riesgo sistémico,
conforman los pilares fundamentales que rigen la supervision del sistema financiero y com-
plementan la evaluacion cualitativa de gestion de riesgos que realizan permanente y, a su vez,
fortalece la revisién del cumplimiento normativo que tradicionalmente han realizado.

La SSF ha mencionado en algunos eventos de divulgacion, que la finalidad de contar con un
modelo de SBR gira en torno a disponer de herramientas que faciliten la implementacién de
medidas preventivas, a partir del analisis oportuno de probabilidad de ocurrencia y magni-
tud del impacto de eventos inherentes a las actividades realizadas por las instituciones fisca-
lizadas.

De igual manera se busca la cooperacion de los entes regulados, en el sentido de contar con
medios de verificacion del cumplimiento de las mejores practicas -en materia de gestiéon de
riesgos- para la industria.

Con el modelo se busca también disponer de mapas de riesgos que reflejen las condiciones
reales del mercado y que, por ende, permitan la focalizacién de los esfuerzos de supervision
hacia las dreas de mayor riesgo para los regulados.

Eventualmente, deberfa contribuir a identificar la suficiencia patrimonial de las entidades
autorizadas a operar en la industria, a partir de su exposicién a pérdidas.

Se pretende contar, ademds, con una herramienta con parametros objetivos para evaluar la
situacion financiera de las entidades reguladas.

Al tener indicadores de alerta temprana, la autoridad podria activar medidas precautorias,
con mayor objetividad, sin quedar expuesta a recursos por parte de los entes regulados, que
impidan con ello anticipar situaciones de crisis.
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Facilitarfa, de igual modo, la planificaciéon de las labores de supervisiéon, enfocandose en
aquellas instituciones y actividades mas vulnerables para la industria.

Durante los tltimos tres afios se ha trabajado en la determinacién de perfiles de riesgo, a
través de la evaluacion de los riesgos de crédito, mercado y liquidez, operacional y tecnolé-
gico, y lavado de dinero y financiamiento al terrorismo en entidades del sistema financiero;
generando en forma trimestral Reportes Ejecutivos de Bancos Comerciales, los cuales han
servido de insumo para el trabajo de coordinacién del Comité de Enlace definido por el Con-
sejo Centroamericano de Superintendentes de Bancos, de Seguros y de Otras Instituciones
Financieras.

La SSF sostiene que para realizar los modelos de medicién de riesgo con que cuenta ha sido
fundamental la informacién histérica y continua que gestiona la Central de Informacién de
la Superintendencia, tanto de la situacion financiera de las entidades como del detalle de las
operaciones que se realizan en los diferentes mercados.

De igual manera, en palabras de funcionarios de la SSF, la labor institucional de fiscalizacion,
desde la perspectiva de la gestion de riesgos, la desarrollé en dos etapas durante el afio recién
pasado (2014): 1) la evaluacion extra-situ, que comprende la determinacién del riesgo inhe-
rente y acciones de monitoreo a través de las diferentes herramientas y, 2) in-situ, en la que
se ejecuto la valoracion de la calidad de la gestion de riesgos, con base a las cuales se define
el perfil de riesgo de la misma.

Como ya se menciono antes, dentro de la 16gica del modelo de supervisiéon que nos ocupa, la
SSF concluy6 en el 2014 una fase importante del programa de pilotos asistidos de Supervision
Basada en Riesgos (SBR) para Bancos, elaborando diagndsticos y evaluaciones de principios
para las actividades de: crédito, financieros, operacional y de conglomerado.

Se sostiene que con ello se fortalecié el juicio experto del personal técnico de la SSF, en la
materia, que han tratado de ser replicados al resto de personal de la institucion mediante ca-
pacitaciones internas y externas.

La forma en que se incorpord esta filosofia de trabajo en el ente supervisor, no ha permeado
transversalmente, todavia, la labor realizada por cada area de control sectorial de la SSF; con
la reforma del 2011, al interior de la SSF se crearon cuatro Superintendencias Adjuntas, a
manera de una simple unién del trabajo de supervision efectuado, hasta ese momento, por
cada una de las entidades especializadas (SSF, SP y SV); de ahi que su Direcciéon de Riesgo
apoyo la labor realizada por las Superintendencias Adjuntas en sus respectivas auditorias
informaéticas, de prevencioén de lavado de dinero y demaés verificaciones relacionadas con la
gestion de riesgos.

Por la forma en que estd organizada la referida Direccién de Riesgo (Esquema 2), da la im-
presiéon que su funcion es mas de apoyo al trabajo de supervisién, que parte integral de un
modelo SBR, prueba de ello se presenta, a continuacién, un extracto de la Memoria de Labores
de la SSF de afio anterior (Recuadro 4).ESQUEMA 2

Direccion de
Riesgos

Departamento
Riesgo Operacional
y Tecnologico

Departamento de
Riesgo Mercado y
Liqudez

Departamento de
Riesgo de LA/FT

Departamento de
Riesgo Credito

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero.
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Da la impresién que la funcién de esta direccién es més que todo de apoyo, que parte integral
de un modelo SBR, prueba de ello se presenta a continuacién, un extracto de la Memoria de
Labores de la SSF de afio anterior.

RECUADRO 4

Como parte del proceso de fortalecimiento de la Supervision Basada en Riesgo, la Intendencia de
Riesgo desarroll6 una capacitacién relativa a los riesgos de crédito, mercado y liquidez, operacional
y tecnolégico, y de Prevencion de Lavado de Dinero y de Activos y Financiamiento al Terrorismo;
destinados a las Intendencias de Bancos y Conglomerados, Seguros, Instituciones Estatales de Ca-
racter Financiero, del Sistema de Pensiones, y Banco Cooperativos y Otras Entidades Financieras.

Por otra parte, en funcién del trabajo transversal, se prepararon trimestralmente los Reportes Eje-
cutivos de los diez Bancos Comerciales de Propiedad Privada, los cuales comprenden informacién
de desempefio financiero, solvencia y crediticia; asi como también una actualizacién del perfil de
riesgo de cada una de las entidades.

Si bien es cierto que el ultimo parrafo del recuadro sugiere funciones transversales de super-
vision, siguen siendo labores accesorias a las actividades de planificacién, ejecucion y control
de la SSF.

De igual manera, no se ha hecho una divulgacién significativa del esquema de supervisiéon
que la SSF estéd en proceso de adopcioén, aunque si ha sido mencionado en diversos eventos
donde han participado sus personeros, pero no ha sido el elemento central de sus interven-
ciones.

Durante el afio anterior (2015) se ha comenzado a divulgar las evaluaciones realizadas para
cada una de las industrias reguladas, a partir de la informacién recolectada por la Direcciéon
de Anélisis, donde han participado ejecutivos de alto nivel de las entidades reguladas, segtn
el sector correspondiente, es decir, la banca, la industria del seguro, las AFP, las gestoras
previsionales publicas que trabajan bajo el esquema de reparto, etc. Dicho sea de paso, la
Direccién de Analisis se cre6 hasta el 2015.

La idea que se tiene en la SSF consiste en realizar este tipo de exposiciones de resultados, asi
como las tendencias previstas para cada industria, una vez al afio; aunque los analisis mos-
trados son presentados de forma agregada, también disponen de informacién individual que
presentan a las JD de las entidades reguladas.

En este orden de ideas, en la SSF estan conscientes que cada institucion tiene un perfil de ries-
go particular, lo cual los obliga a tener estrategias de supervision diferentes, segtn los riesgos
de cada institucion, del funcionamiento del sistema de administracion de riesgos adoptado
y, especialmente, de la efectividad de controles utilizados para mitigarlos; de ahi que, en fun-
cién de ello esperan distribuir mejor la carga de supervisién por tipo de entidad y nicho de
mercado.

A pesar de lo anterior, hasta el momento, no se han hecho verdaderas jornadas de capacita-
cion sobre la SBR para otros actores importantes, como son los auditores internos y externos,
que forman parte de estos modelos.

Por otro lado, al revisar los gastos ejecutados en materia de capacitaciéon del personal de la
SSF se aprecia el compromiso institucional por fortalecer sus capacidades de SBR, ya que se
invirtieron mas $100,000, durante el afio 2014, en eventos locales de formacion en temas re-
lacionados con la gestién de riesgo operativo, de crédito, tecnolégicos, de lavado de activos,
etc.; ademas, otros $150,000 en eventos desarrollados en extranjero, sobre temas de la misma
naturaleza.
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b) MODELO DE SUPERVISION INDIRECTA.

Esta labor in situ ha incorporado algunos requerimientos de informacién adicional al amparo
del enfoque SBR, aunque la gran mayoria de éstos datan desde fechas anteriores a la integra-
cion de las superintendencias; lo tinico que su recepcién esta concentrada ahora en una sola
entidad y bajo la responsabilidad de una unidad que ha sido recientemente reorganizada,
pero que data de la época de supervision especializada en El Salvador (Central de Informa-
cion) y contintia recolectando informacién relacionada, esencialmente, con el cumplimiento
normativo.

S6lo una parte de la informacion estd vinculada con la SBR y més concretamente, con el mane-
jo de la liquidez, el riesgo crediticio y el control de operaciones de lavado de dinero, a través
del sistema bancario.

Para el caso de la informacion requerida a entidades previsionales, ésta contintia siendo la
misma solicitada desde el inicio de operaciones del Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP),
es decir, desde el afio de 1998.

En todo caso, los aspectos adicionales relacionados con el nuevo esquema de supervision
corresponden a la revisién de las politicas y matrices de riesgos solicitadas a las Administra-
doras de Fondos de Pensiones (CD), basicamente.

En el caso del INPEP y la UPISSS, la labor de supervisién es principalmente de cumplimiento
normativo.

Esto dltimo se debe a la naturaleza de las operaciones realizadas actualmente por dichas
Instituciones; estas labores estdn circunscritas a una poblacion pequena de afiliados, ya que
no debemos olvidar que al inicio de operaciones del nuevo sistema, el régimen de reparto se
cerr6 (BD) y la poblacién atendida por las referidas instituciones pasaron a formar parte de
un esquema de caja cerrada y el reconocimiento de sus derechos y pago de prestaciones se
efecttia, en gran medida, mediante transferencias del Presupuesto General de la Nacién.

En tal sentido, el principal riesgo que enfrenta esa poblacion es ajeno a las actividades realiza-
das por las gestoras de sus beneficios.

Solo para efectos ilustrativos se presenta como estd conformada la industria previsional en
el pais, existiendo regimenes de Contribucién Definida y de Beneficio Definido; las primeras
cuatro instituciones forman parte del SAP; siendo las dos primeras privadas que administran
Fondos de Pensiones; mientras que la tercera y la cuarta conforman un régimen especial del
SAP, que administrara BD hasta que fallezca el altimo de los pensionados a dicho régimen.

La quinta institucién que aparece en el cuadro 3, administra regimenes previsionales de BD,
pero no forma parte del SAP.
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CUADRO 3
g 1(3)1:11\]1\?1%11&8([5[():)1 ON | BENEFICIO DEFINIDO (BD)
NTIUCION [T, DA [T Rl acpmo
NES LSAP LSAP
AFP CONFIA X
AFP CRECER X
INPEP X
UPISSS x
IPSFA x

Fuente: Elaboracién propia.

La mayoria de actividades extra situ reportadas por la Superintendencia Adjunta de Pensio-
nes estan relacionadas con el funcionamiento mismo del sistema previsional, por a la inciden-
cia asumida, desde un principio, por la autoridad de validar la informacién personal de los
afiliados, a manera de tutela extrema a favor de éstos desde que se afilian.

Adicionalmente, ante la ausencia de vendedores de precios independientes, la SSF se encarga
de valorar los instrumentos en que estan invertidos los Fondos de Pensiones y los informa,
diariamente, a las AFP para que valoren los portafolios de inversién constituidos con los aho-
rros de los trabajadores.

Verifican también el cumplimiento de las disposiciones legales en materia de inversién e in-
tervienen en el proceso de calificaciéon de invalidez de los participes, cuando éstos sufren
algan detrimento de sus capacidades para trabajar y solicitan pensiones de invalidez dentro
del SAP.

No obstante, lo anterior, estas actividades corresponden a la comprobacién de cumplimiento
normativo o forman parte del funcionamiento del sistema, credndose asi una linea de separa-
cién difusa entre supervisiéon y cogestion del sistema.

c) MODELO DE SUPERVISION DIRECTA.

La SSF evalta aqui a la calidad de la gestion de los riesgos de las entidades fiscalizadas; revi-
san la identificacion de riesgos, su medicion, el monitoreo y su control.

Parte del trabajo del ente fiscalizador consiste en identificar y sugerir a los fiscalizados, di-
versos aspectos de mejora relacionados con: la estructura funcional del area de gestion de
riesgos, la segregacion de funciones, politicas de negocio y la gestion directa de los riesgos,
herramientas de medicién, monitoreo de los riesgos, y reportes a la Administracién Superior,
entre otros.

Las observaciones pertinentes son remitidas a las entidades, a través de las areas de super-
vision, para que sean dadas a conocer a su Junta Directiva (JD) y a su vez, se les remita un
plan de acciones correctivas debidamente aprobado, con un cronograma de implementaciéon
asociado al plazo otorgado por la SSF, el cual queda sujeto a un seguimiento posterior.
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En el caso de la Superintendencia Adjunta de Pensiones, la labor in situ pasa por una plani-
ficacién anual, por entidad y por area, la cual incluye los programas que se van a correr para
corroborar el cumplimiento normativo respectivo y la calidad de las politicas de gestiéon de
riesgo correspondiente, a partir de los mapas de riesgo, herramientas e indicadores de control
disefiados por las entidades, a efecto de mitigar los riesgos inherentes, en el entendido que
estdn dispuestos a afrontar las pérdidas potenciales asociadas con el riesgo residual.

En la practica, el trabajo de la SSF contintia respondiendo a un enfoque tradicional, aunque
se esta en una fase de transicion hacia la SBR; las auditorias en el terreno responden a pro-
gramas bastante parecidos a los de antafio, pero incluyen ahora, el apoyo de personal de la
Direccién de Riesgo, quienes se suman al equipo que visita las entidades y emite informes de
cumplimiento.

Lo novedoso es que, en la actualidad, los informes de auditoria se discuten con el resto de di-
rectores en una especie de Comité Ejecutivo, los dias lunes, donde se socializan los resultados
del trabajo de campo, incluso con directores administrativos ajenos al sentido finalista de la
institucion.

En dichas reuniones se examinan los informes con el Superintendente General y se reciben
aportes del resto de direcciones para mejorar las recomendaciones a los fiscalizados o am-
pliar, de ser necesario, el alcance de esta labor de auditoria, sobre la marcha.
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CAPITULO IV
GOBIERNO CORPORATIVO Y ORGANIZACIONAL

Por Tulio Manana'!

La definicion de estdndares en el gobierno corporativo implica hacer un analisis detallado
bajo el enfoque organizacional; es decir, desde la gestion humana y del talento. En tal sentido,
la gestion de las personas que conforman la organizacién constituye la base fundamental del
gobierno corporativo.

1. LA ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El disefio de la estructura organizacional tiene como finalidad definir, en forma ordenada,
concreta y amplia, la relacion entre las unidades y areas organizativas, su ubicaciéon dentro de
la Institucién, las lineas de autoridad y responsabilidad que siguen para el desarrollo de su
trabajo, y sus relaciones internas.

Segun Robbins, Stephen (2002), las lineas de la estructura organizativa muestran, en forma
grafica, las relaciones de Autoridad y Dependencia, de cada una de las unidades y areas or-
ganizativas. En tal sentido, ningtin Jefe o Gerente respeta la autoridad de otro/a; es decir, no
puede girar instrucciones a empleados/as sin comunicarlo o discutirlo con el jefe inmediato
de dicho personal.

Es importante mencionar que la estructura organizativa sirve de orientacién a los/las em-
pleados/as, para la ejecucion sistemédtica de las actividades que les compete realizar y, a la
vez, sirve para la integracion e induccion de personal nuevo, lo cual permite encauzar esfuer-
zos orientados al desempefio adecuado y 6ptimo de los puestos de trabajo, asegurandose asi
el correcto desarrollo de todas las tareas asignadas.

Es por ello de suma importancia que todos los miembros que dirigen cada unidad y area or-
ganizativa, lo conozcan y apliquen.
El uso de los organigramas ofrece varias ventajas precisas entre las que sobresalen las siguien-
tes:
e Favorece a sus involucrados a aclarar sus ideas.
e Puede apreciarse a simple vista la estructura general y las relaciones de trabajo en la
institucion.

e Muestra quién se coordina con quién y tiene la particularidad de indicar a los admi-
nistradores y al personal nuevo la forma como se integra la organizacion. Indica algu-
na de las peculiaridades importantes de la estructura de una institucién, sus puntos
fuertes y débiles.

e Sirve como historia de los cambios, instrumentos de ensefianza y medio de informa-
cién al publico acerca de las relaciones de trabajo de la institucion.

e Son apropiados para lograr que los principios de la organizaciéon operen.

¢ Indica a los administradores y al personal nuevo la forma como se integran a la insti-
tucion.

No obstante, las multiples ventajas que ofrece el uso de los organigramas, al usarlos no se
deben pasar por alto sus principales implicaciones:

89



90

CAPITULO IV

e Muestran solamente las relaciones formales de autoridad dejando por fuera muchas
relaciones informales significativas y rutas de informacién.

¢ No sefialan el grado de autoridad disponible a distintos niveles, aunque seria posible
construirlo con lineas de diferentes intensidades para indicar diferentes grados de
autoridad, aunque para el caso de la Facultad no conviene someterlo a esta forma de
medicion. Ademas si se dibujaran las distintas lineas indicativas de relaciones infor-
males y de canales de informacién, el organigrama se haria tan complejo que perderia
su utilidad.

e Con frecuencia indican la organizacién tal como deberia ser o como era, mas que como
es en realidad. Algunos administradores descuidan actualizarlos, olvidando que la
organizacion es dindmica y permiten que los organigramas se vuelvan obsoletos.

e Puede ocasionar que el personal confunda las relaciones de autoridad con el status.

Algunos principios clave relacionados con el disefio de la estructura organizacional, se rela-
cionan con:

Departamentalizacién

Una vez divididos los puestos por medio de la especializacion del trabajo, se necesita agru-
parlos a fin de que se puedan coordinar las tareas comunes. La departamentalizacién es el
proceso que consiste en agrupar tareas o funciones en conjuntos especializados en el cumpli-
miento de cierto tipo de actividades. Generalmente adopta la forma de gerencias, departa-
mentos y secciones.

De acuerdo a Koontz, H y otros (2014), la calidad de una estructura organizativa depende
mucho de la calidad de la departamentalizacion y de la consecuente delegaciéon de funciones
y autoridad para el desarrollo eficiente de las mismas. La departamentalizaciéon implica el
riesgo de tener que lograr la coordinacién entre las unidades definidas.

Figura 1: ejemplos de departamentalizacion organizacional

DEPARTAMENTALIZACION EJEMPLO

Administracién industrial

Vice-rectoriade Universidad

Direccion Regional
Planta de Tuberia de Aluminio

. Direccion de Ventas

USUARIOS(AS)

Fuente: Koontz, H y otros (2014); Elaboracién: Tulio Magaiia



CAPITULO IV

La figura 1 muestra los diferentes tipos de departamentalizacion:

e Departamentalizacion funcional: Esta forma de departamentalizar trata de alcanzar eco-
nomias de escala al colocar a personas con habilidades y orientaciones comunes en uni-
dades comunes.

e Departamentalizacién por productos: Es usada por organizaciones que fabrican muchos
productos o productos muy diferentes.

e Departamentalizacion por zona geogréfica: Suele ser para el marketing. Es mas bien geo-
grafica ya que la Departamentalizacion se efecttia por territorios o regiones de accion.

e Departamentalizacion por Procesos: Se agrupan las actividades por procesos o activida-
des, maximizando el aspecto de especializacion, es frecuente en el drea de fabricacion
donde separan el trabajo en varios procesos.

e Departamentalizacion por clientela: Los clientes o usuarios/as de cada departamento tie-
nen una serie comun de problemas y necesidades que se pueden satisfacer mejor si se
tienen especialistas para cada tipo de clientela.

Especializacién del Trabajo

La divisiéon de la mano de obra se sustenta en el hecho de que en lugar de que un individuo
realice todo el trabajo, este se divide en cierto nimero de pasos y cada individuo termina uno
de los pasos.

La Cadena de Mando

Es una linea continua de autoridad que se extiende desde la cima de la organizacién hasta
el escalon mas bajo y define quien informa a quien. Segiin Stoner, Freem y Gilbert (2002), la
estructura organizativa contesta preguntas de los empleados como: ;A quién acudo si tengo
un problema? Y ; Ante quién soy responsable?

En la cadena de mando hay dos importantes conceptos: Autoridad y Unidad de Mando. La
autoridad se refiere al derecho inherente de una posicién administrativa para dar érdenes y
esperar que se cumplan y la Unidad de Mando ayuda a preservar el concepto de una linea
ininterrumpida de autoridad. Si se rompe la unidad de mando, un/una colaborador/a podria
tener que atender a demandas o prioridades conflictivas de varios superiores.

Tramos de control de personal

(Cuantos trabajadores/as conviene que tenga a su cargo un mismo jefe/a? Justamente a esto se refiere
la amplitud del tramo de control: la cantidad de empleados que reportan a un mismo supervisor/a 'y que
¢éste/a puede controlar de manera eficiente.

En algunas organizaciones, sobre todo en las que se requiere trabajo operativo o de planta,
algunos jefes llegan a tener cantidades excesivas de trabajadores a su cargo, dificultando el
control y la supervision. En estos casos los empleados suelen quejarse de que tienen muy
poco acceso a su jefe, que no pueden hacerle consultas porque esta siempre ocupado o porque
estd atendiendo a otros de sus compafieros/as. El desempefio sufre porque los supervisores
ya no tienen tiempo para proporcionar el liderazgo y apoyo necesarios.

Los ntimeros pueden variar, dependiendo de la situaciéon de cada area u organizacion, pero,
en términos generales, se estima que no conviene que una jefatura tenga més de 12 trabajado-
res/as que realizan labores homogéneas, ni mas de 8 cuando las funciones de estos/as sean
heterogéneas.
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Seguin Dessler, G (2002), los tramos de control mas amplios son mas eficaces en términos de
costos. Sin embargo, en algtin punto los tramos de control mas amplios reducen la eficacia. El
desempenio sufre porque los supervisores ya no tienen tiempo para proporcionar el liderazgo
y apoyo necesarios.

Ventajas de los tramos de control pequefios:
e Son més eficaces
e Los supervisores disponen de tiempo para atender a sus colaboradores directos.

e Se estimula el liderazgo

Desventajas de los tramos de control pequefios:
e Son mas caros
e Hacen mas compleja la comunicacién vertical dentro de la organizacion
e Estimulan una supervisién demasiado fuerte y desalientan la autonomia.

Conviene que cada organizacién analice las ventajas y desventajas de los tramos de control
cortos. Dentro de las principales ventajas est4 el hecho de que se tiene més control del per-
sonal, el contacto es mas directo y se favorece la consolidacion de la relacion entre jefe y co-
laborador. La principal desventaja es que son mas caros porque se requieren mas jefaturas a
cargo de la gente, los organigramas se vuelven mds verticales. Por otra parte, la comunicaciéon
puede volverse mas compleja y burocratica, ademas de que se estimula una supervision de-
masiado fuerte y podria desalentarse la autonomia.

Aun con estas limitantes, es conveniente buscar mecanismos para generar tramos de control
cortos. Las desventajas relacionadas con el costo y la verticalidad de las estructuras organiza-
tivas pueden solventarse haciendo uso de equipos auto-dirigidos, en los que se crean cargos
de supervisiéon que se rotan semanal o quincenal entre los colaboradores. Esta medida no
genera incremento en el costo de planilla ni incremento en los niveles jerarquicos; mas bien
estimula el ejercicio del liderazgo y el intercambio de informacion entre relevos.

Las desventajas relacionadas con la burocracia de la comunicaciéon y la disminuciéon de la
autonomia, pueden solucionarse con estilos gerenciales orientados al liderazgo situacional y
al empoderamiento, complementédndolo con la generacion y creacién de procedimientos que
aseguren la agilidad y la efectividad de sus procesos.

Centralizacién y Descentralizacion

La centralizacion se refiere al grado hasta el cual la toma de decisiones se concentra en un solo
punto de la organizacioén. La Descentralizacién se da cuando hay aportes de personal de nivel
inferior o se le da realmente la oportunidad de ejercer su discrecionalidad en la toma de de-
cisiones. En una organizaciéon descentralizada se pueden tomar acciones con mayor rapidez
para resolver problemas, més personas contribuyen con informacién.

Formalizacion

Se refiere al grado en que estdn estandarizados los puestos dentro de la organizacién. Si un
puesto estd muy formalizado, entonces sus ocupantes tienen una minima posibilidad de ejer-
cer su discrecionalidad sobre qué se debe hacer, cudndo se debe hacer y como se debe hacer.

Cuando la Formalizacién es baja, el comportamiento en el puesto no esta programado relati-
vamente y los empleados tienen mucha libertad para ejercer su discrecionalidad en su trabajo.
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Figura 2: ejemplo de organigrama genérico
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 2 se muestran los niveles estandares de jerarquia en un organigrama bajo el mo-
delo mecanico.

Los siguientes principios o elementos pueden ser tomados en consideracion para el estable-
cimiento de toda organizacién:

Toda organizacion se establece con un objetivo previamente definido y entendido, inclu-
yendo las divisiones o funciones que sean basicas al mismo tiempo: para que una orga-
nizacion sea eficaz, requiere que sus objetivos sean claros y la consecucién de los mismos
esté apoyada por un plan de organizacién que mantenga las politicas para llevar a cabo
la accién.

La responsabilidad siempre va acompanada por la autoridad correspondiente: la autori-
dad no se puede concebir separada de las responsabilidades, es decir, esta debe ser com-
prendida por la persona que la ejerza y por los demas miembros de la organizacion.

La delegacion de la autoridad es descendente para su actuacion: de acuerdo con el sistema
de organizacién que se establezca, la autoridad debe darse de un nivel superior a otro. La
falta de una apropiada delineaciéon de autoridad produce demora, mala comunicacion,
falta de control administrativo y sobre todo fuga de responsabilidad.

La divisiéon del trabajo adecuado evita duplicidad de funciones: una lista de todas las
funciones que se desarrollan en la Organizacion sirve de guia para asignarlas a dreas o
divisiones especificas, estableciendo y determinando como entidades separadas el menor
namero de funciones en que pueda ser dividido el trabajo.

Cada empleado es responsable ante una sola persona, exceptuando el sistema matricial:
si no se respeta el principio basico de la “unidad de mando” es imposible establecer res-
ponsabilidades. Es necesario diferenciar ante quién se es responsable y las cosas por las
que se es responsable.
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e La Estructura Organizativa debe ser lo mas sencilla posible: cada estructura debe ser ana-
lizada con el objeto de asegurarse que esta resulte préctica, desde el punto de vista de
costos. Si la misma implica costos elevados, la organizacion tendrd que ser modificada.

e DParaagrupary ordenar las casillas en los organigramas, principalmente en el caso del mo-
delo mecanico, debe considerarse, ademés de la jerarquia o lineas de mando, la cercania
del puesto con la autoridad general y el involucramiento y apoyo que brinda hacia el resto
de las &reas funcionales.

Por ello, este tipo de organigramas tiene dos secciones:

e Areas Staff: Ubicadas inmediatamente debajo de la Autoridad General debido a que
brindan servicio a toda la Area organizativa ademas de reportar directamente al gerente/
jefe/director.

e Areas de linea: Corresponden a las areas operativas, administrativas y de gestion.

En tal sentido, al interior de cada una de estas secciones, las casillas se ordenan y agrupan
segln la jerarquia correspondiente.

Este mismo criterio de ubicacion por secciones aplica para las estructuras de las sub-areas o
departamentos. Las funciones de secretarias y ordenanzas se colocan debajo de la jefatura o
gerencia.

2. GESTION ORGANIZACIONAL POR PROCESOS

Durante muchos afios, el disefio estructural de las organizaciones, no habia evolucionado con
relacion a los requerimientos del enfoque organizacional. Se define ahora un nuevo concepto
de estructura organizativa que considera que toda organizacién se puede concebir como una
red de procesos interrelacionados o interconectados, a la cual se puede aplicar un modelo de
gestion denominado Gestién basada en los Procesos (GBP).

Bajo este enfoque, la estructura organizativa vertical clasica, eficiente a nivel de Funciones, se
orienta hacia estructuras de tipo horizontal, en las cuales no hay contraposicién entre mode-
los, y que cada organizacion debe buscar su equilibrio en funcién de sus propias necesidades
y posibilidades.

Asi el modelo de Gestién basada en los Procesos, se orienta a desarrollar la misién de la orga-
nizacién, mediante la satisfaccion de las expectativas de sus stakeholders —clientes, proveedo-
res, accionistas, empleados, sociedad, y a qué hace la organizacion para satisfacerlos, en lugar
de centrarse en aspectos estructurales como cuél es su cadena de mandos y la funcién de cada
departamento.

Seguin Zaratiegui, JR. (2000), muchas organizaciones lideres han aplicado el cambio orga-
nizativo, individualizando sus procesos, eligiendo sus procesos relevantes analizandolos y
mejorandolos y finalmente utilizando este enfoque para transformar sus organizaciones.

Los procesos:

Podemos definir un proceso con un conjunto de actividades realizadas por un individuo o
grupo de individuos cuyo objetivo es transformar entradas en salidas que seran dtiles para
un cliente o usuario final.
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Figura 3: Descripcién del proceso
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La figura 3 describe, de manera general, la secuencia que dirige todo proceso organizacional.

Mapa de procesos:

El mapa de procesos es la forma sintética donde se puede resumir los procesos organizacio-
nales, los cuales son clasificados en tres tipos que son:

Estratégicos: Procesos destinados a definir y controlar las metas de la organizacién, sus poli-
ticos y estrategias. Estos procesos son gestionados directamente por la alta direccion en con-
junto.

Operativos: Procesos destinados a llevar a cabo las acciones que permiten desarrollar las
politicas y estrategias definidas para la organizacién para dar servicio a los clientes. De estos
procesos se encargan los directores funcionales, que deben contar con la cooperacién de los
otros directores y de sus equipos humanos.

De apoyo: Procesos no directamente ligados a las acciones de desarrollo de las politicas, pero
cuyo rendimiento influye directamente en el nivel de los procesos operativos.

Figura 4: Mapa de procesos
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Fuente: Elaboracién propia.
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La figura 4 muestra el mapa de procesos genérico de cualquier organizacion. El modelo de
gestion por procesos constituye para muchas organizaciones la base de su gestion estratégi-
ca y en la actualidad es considerado un modelo efectivo de gestion organizacional. Por esa
razén, Camison C., (2006) plantea que las organizaciones deben de ser flexibles y adaptar
sus modelos organizacionales al enfoque de procesos para ser coherentes con los frecuentes
cambios de sus entornos y el mercado de su sector.

2.1 REGLAMENTO INTERNO

El reglamento interno de trabajo, tiene como objetivo establecer con claridad las reglas obliga-
torias de orden técnico o administrativo que establece las condiciones obligatorias a que debe
de sujetarse la Organizacion.

La Organizacién puede designar Directores/as, Gerentes/ as, Jefes/as, Superiores y otras per-
sonas que ejerzan funciones de direccién para que colaboren con la administracion directa,
asignandoles las obligaciones que estime convenientes y encargandoles la vigilancia, a fin de
que los/las trabajadores/as de la Organizacién cumplan todas las érdenes, instrucciones, re-
comendaciones, normas de seguridad, calidad y Disciplinarias dictadas por la Organizaciéon
en lo relativo a la ejecucién y desarrollo del trabajo.

El/La presidente/a, Directores/as, Gerentes/as, Administradores/ as, Jefes/as y Superiores/
as en general, tendran la calidad de representantes de la Organizacién, siendo personal de
confianza, y como tales, ejercen actos de administracion en nombre de ésta en las relaciones
que tenga con los/las trabajadores/as.

El/la trabajador/a es responsable ante la Organizacion del estricto cumplimiento de sus de-
beres y Obligaciones; en caso de incumplimiento, quedaran sujetos a las sanciones corres-
pondientes, sin perjuicio de que dicha responsabilidad sea compartida con los respectivos
Jefes/as y Superiores/as, ya que estos son precisamente los/as encargados/as de exigir estos
cumplimientos.

Los departamentos, Oficinas, Agencias o Sucursales pueden ser fusionados, ampliados, re-
ducidos o suprimidos, de acuerdo a las necesidades de la Organizacion, asi como también el
personal de ellos, previo al cumplimiento del procedimiento legal correspondiente de confor-
midad con la Ley.

2.2 DESCRIPCION DE CARGOS

Cuando se trabaja la gestion organizacional bajo el modelo de competencias, el Manual de
descripcion de cargos se realiza mediante el enfoque de Analisis Funcional y bajo la metodo-
logia del Mapa Funcional. Este procedimiento permite identificar las competencias requeri-
das por la Institucion a través de una estrategia deductiva.

La competencia puede definirse, como la combinacién de conocimientos, habilidades y actitu-
des, que una persona pone en juego en el desempefio de una funcién productiva. El proceso
de identificacién de competencias se lleva a cabo con el objetivo de determinar las competen-
cias que los/as empleados/as movilizan para lograr los objetivos y resultados que concurren
en la generacién de un producto o servicio, llevando a cabo la identificacién por medio de un
proceso participativo que integre los aportes de actores clave y tomando en cuenta las reali-
dades del mundo del trabajo y de la formacion.

El proceso se desarrolla con un grupo de expertos de la actividad laboral y se inicia estable-
ciendo el propésito clave de la funcién productiva a abordar; preguntandose sucesivamente
qué funciones hay que llevar a cabo para permitir que la funcién precedentemente identifica-
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da se logre. Es esencial en este proceso, conservar la relacién entre las funciones y el propé-
sito clave para mantener la coherencia en el analisis. La desagregacion sucesiva de funciones
culmina con la identificacién de funciones simples, realizables por una persona (elementos de
competencia).

Se debe destacar que algunas actividades no alcanzan a clasificarse como competencias: ela-
borar cartas, redactar informes, etc. que mds bien son pasos para cumplir con resultados ma-
yores: administrar documentacién de oficina, difundir resultados de evaluacién organizacio-
nal, etc.

Con el propésito de que esta herramienta se actualice conforme al desarrollo que experimente
la estructura organizativa de la organizaciéon y que se convierta en un documento que regule
y oriente de forma constante a los/las Directivos/as, Jefes, Gerente/as, Coordinadores/as y
Colaboradores/as de la institucion, se presentan a continuacion algunas indicaciones para su
revision periddica:

e Revision y Actualizacion: Al modificarse la estructura interna de cualquier Unidad/
Departamento/Gerencia/ Area Organizativa, la Autoridad respectiva, mediante los
niveles de mando correspondientes, es quien solicitara el estudio y revision al drea de
Gestion Humana con aprobacion del Consejo Directivo.

e Cambios: Se realiza por medio de transcripciones de los acuerdos del Consejo Direc-
tivo relacionados a los cambios, con copia a miembros de Consejo Directivo y Auto-
ridad respectiva y mediante publicacion en el portal de Acceso a la Informacién de la
Institucion.

¢ Comunicacién de Cambios: La Autoridad de cada Dependencia es responsable de
brindar la informacion a todos los involucrados/ as.

2.3 PROCESO DE RECLUTAMIENTO, SELECCION, CONTRATACION E INDUCCION
DEL TALENTO

Los objetivos del proceso de seleccion son:

a. Obtener a los mejores candidatos en un tiempo definido; asegurando el mas alto grado
de eficiencia, competencia e integridad.

b. Poder integrar al personal de forma adecuada a su puesto y a los principios y valores
para el desarrollo de sus actividades, a través de un proceso de inducciéon que permita
la sinergia entre Instituciéon y el/la empleado/a.

El 4rea de Gestion Humana es la responsable de facilitar los lineamientos e informacién inter-
na y externa sobre las diferentes vacantes existentes dentro de la Organizacién.

Al darse una vacante en la Organizacion, se considera en primera instancia, publicarla inter-
namente.

El personal interno que esté interesado en concursar debe cumplir lo siguiente:
e Contar con el visto bueno del superior inmediato.
e Cumplir con el perfil del puesto y las competencias requeridas.
e Haberse desempenado en el puesto actual como minimo durante medio afo.

¢ Tener una evaluacién del desempefio con una calificacién por encima del 75%.
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Los requisitos minimos para participar en un proceso de reclutamiento y seleccién para per-
sonas externas a la Institucién son:

e Encontrarse en el pleno ejercicio de sus deberes y derechos civiles;

e Tener bajo respaldo solvencia de antecedentes penales, juridicos y de impuestos de su
pais respectivo (en caso de extranjeros) para aplicar a una de las plazas disponibles.

Con el fin de asegurar que la contratacién del personal esté libre de influencias afectivas, no
pueden aplicar a ningn puesto las personas que tengan parentesco hasta;

e tercer grado de consanguinidad (abuelos, padres, hijos, hermanos, tios, sobrinos, primos
y nietos) y

e segundo grado de afinidad (conyuge, yerno, nuera, cuiiado (a), suegro (a), hermanos po-
liticos); de unioén libre (personas que mantienen una relacién afectiva y que comparten
domicilio, y los respectivos parientes consanguineos); y todas aquellas relaciones que se
deriven de estos parentescos, en todos los grados mencionados, con el personal actual de
la Organizacién.

Los contratos de trabajo que celebra la organizacién con su personal pueden ser de tres mo-
dalidades:

e Contrato de trabajo Permanente. Este contrato tiene fechas indefinidas de vigencia y se
aplica cuando el personal desempefia funciones de caracter administrativo, técnico u
operativo que contribuyen con su labor directamente al buen funcionamiento basico y
desarrollo de la Secretaria, estos contratos se rigen por contratos de tipo permanentes y
son financiados con fondos ordinarios, este tipo de contratos requieren una requisicion
de personal y de la emision de una accién de personal.

¢ Contrato de prestacion de servicios profesionales o técnicos a plazo temporal. Este con-
trato tiene fechas definidas de vigencia (Periodo maximo de un afio), es asignado a algu-
na drea o proyecto especifico, es requerido para cubrir alguna incapacidad temporal o se
necesite cubrir alguna vacante temporal. El contrato puede renovarse o prorrogarse por
mutuo consentimiento entre los contratantes, en cuyo caso es la médxima autoridad de la
Organizacion en su rol de representante legal de la Organizacion. Este tipo de contrato
necesita de una requisicion de personal.

e El contrato de obra determinada, es el que se elabora para la realizacién de una obra o
la prestacion de un servicio determinado, con autonomia y sustantividad propia dentro
de la actividad de la Institucion y su ejecucion, este tipo de contrato por estar sujeto a
brindar un bien o un producto, no contiene prestaciones laborales.

De acuerdo al Articulo 28 del Cédigo del Trabajo salvadorefio, el periodo de prueba no puede
exceder los 30 dias para los contratos de duracién indefinida. Durante este periodo, cualquie-
ra de las partes podrd rescindir el contrato sin causa.

Después del periodo de prueba, la confirmacion del respectivo contrato es solicitada por la
Direccién interesada al Area de Gestiéon Humana.

e Finalizacion de contrato: En caso de que el/la empleado/a contratado/a no satisfaga el
periodo de prueba, se da por cancelado el contrato, sin ninguna responsabilidad para la
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Organizacion. Es responsabilidad del/la jefe/a inmediato superior, notificar a la autori-
dad superior sobre esta decisién para su aval y posterior firma de notificacion.

e De no poderse llenar la vacante y en especial aquellas posiciones de carécter ejecutivo, se
procede a realizar un Concurso Internacional con preferencia en la regién Centroamerica-
na mediante la publicacion en los medios de comunicacién Institucionales (pagina web)
o medios publicos del respectivo pais en al menos un medio de comunicacién social en
cada pais miembro.

2.3.1 EL RECLUTAMIENTO Y LA SELECCION DE PERSONAL

a) Procedimiento de reclutamiento

Se entiende por reclutamiento cualquier mecanismo por medio del cual se obtienen de forma
masiva las hojas de vida de candidatos a ocupar un determinado cargo en la Organizacion.

La identificaciéon de una vacante se puede dar de dos formas: Surge la necesidad en cualquier
area de la Organizacién debido a:

e Cuando la posiciéon no existe: en este caso la solicitud formal del cargo inicia cuando un
Superior ve la necesidad de una posicién que aportaria valor al desarrollo de la Organiza-
cién y la misma no se encuentra dentro de la estructura organizacional de la Institucion,
en cuyo caso somete a consideracién de la maxima autoridad de la Organizacion la crea-
cion de dicha posicion, elaborando la propuesta y el perfil en base al formato de Descrip-
cion del Puesto. La posicion es llenada una vez la solicitud sea formalmente aprobada por
la Secretaria General y creada en la estructura organizacional.

e Si el cargo ya existe, pero por alguna razoén el cargo se encuentra vacante, se inicia el
proceso de reclutamiento y seleccion para su posterior contratacion para ocupar el cargo
solicitado por cualquier area de la Organizacién. Este proceso también es autorizado por
el/la Secretario/a General, con el Vo.Bo. de la Direccién de Servicios de Apoyo, donde se
valida la existencia de fondos para cubrir el puesto.

Solicitud de Requisicion de personal

Se realizan los tramites correspondientes para la publicacion de la oferta de trabajo en la pagi-
na web de la Organizacion, la cual puede ser a nivel interno y/o externo, el Area de Gestién
Humana tiene ocho dias habiles para la identificacion de candidatos internamente y/o por
manifestacion de interés de los/las colaboradores/as de la Organizacion.

Cuando no haya candidatos internos adecuados, el Area de Gestion Humana publicaré la va-
cante externamente por lo menos durante una semana en internet a través de la pagina Web
de la Organizacion.

(Toda contratacion de gobierno, excepto en los cargos clave o politicos de representacion, se
hace en un solo portal web (STPP) para centralizar las necesidades y ofertas de personal y
garantizar la trasparencia del proceso)

Obtencion de hojas de vida.

El drea de Gestion Humana inicia el proceso de Reclutamiento a través de cualquiera de los
siguientes mecanismos:

e Banco de Datos

e Contacto con Centros Educativos
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¢ Contacto con Organizaciones promotoras de empleo y Bolsas de Trabajo

e Contacto con dreas de Gestion Humana de otras Organizaciones o Instituciones.
e DPagina web de la Organizacion

¢ Anuncios en el periédico

A la obtencién de las hojas de vida, el Area de Gestion Humana recopila, pre-selecciona y
clasifica las hojas de vida que se apeguen al perfil y elabora una tabla de criterios que conten-
gan los aspectos a evaluar de conformidad a las Competencias que demanda el perfil de la
persona a contratar. Se espera que sea un maximo de 7 los escogidos en esta fase del proceso.

El area de Gestion Humana conforma un comité para analizar, evaluar y seleccionar a los
potenciales candidatos para convocarlos a entrevista.

Para la conformacion de dicho comité se consideran los siguientes aspectos:

e El Comité esta conformado por un presidente y un/a secretario/a que no tienen voz ni
voto, tnicamente dirigen el proceso de contratacién, tres evaluadores que tienen voz y
voto; y Tres observadores uno el/la Auditor/a Interno, Jefe/a de la Unidad Interesada
de la plaza y El/la Jefe/a del Area de Gestion Humana, que tienen voz pero no voto, le
dan validez al proceso.

e El/la directora/a de Servicios de Apoyo y el/la Jefe/a del Departamento de Finanzas
pueden formar parte del comité sin voz ni voto, por estar vinculados a la parte financiera
y econémica de la Institucion. Si el puesto es requerido por la Direccién de Servicios de
Apoyo o por el Departamento de Finanzas, participarian en el proceso segtin lo estableci-
do en el punto anterior como parte de la unidad interesada en la plaza.

e Con el fin de estar preparado para llevar a cabo las funciones del Comité de Seleccion,
cada integrante del mismo se familiariza con los requisitos del puesto a ser llenado y con
los candidatos para el puesto a través de una revision de los archivos, con la documen-
tacion que ha sido entregada por el Area de Gestiéon Humana. Si se considera necesario,
los integrantes del Comité de Seleccién pueden solicitar informacién y/o documentacion
adicional al 4rea de Gestiéon Humana.

e El Comité de Seleccién es responsable de utilizar y aplicar un proceso relevante, consis-
tente y justo para la evaluacion y distincion significativa entre los y las candidatos, con el
objetivo de que la persona seleccionada satisfaga las necesidades del puesto.

e El Comité levanta acta para informar a la Secretaria General formalmente quien fue la
persona seleccionada. Asi mismo se compromete a mencionar en el acta la persona que
ocupo el segundo lugar en el proceso, en caso la persona seleccionada no pueda asumir
el cargo.

e E]l Comité de Seleccion no es convocado a menos que existan por lo menos tres (3) can-
didatos para el puesto. Si el nimero minimo no se completa, el puesto es anunciado
nuevamente. Si a partir de la segunda convocatoria no se completa la cantidad mimica de
candidatos, se continua con el proceso con el/los participantes disponibles.

b) procedimiento de seleccion
Convocatoria: El 4rea de Gestiéon Humana convoca a los candidatos.

Oferta de Servicios: Los candidatos de la preseleccién curricular llenan una Oferta de Servi-
cios.

Se entrevista a los candidatos preseleccionados. Los puntos establecidos a tratar durante ésta
son:
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e Exploracion de requisitos generales

e DPretensiones salariales vs. oferta salarial

e Exploracion de experiencia laboral

e Exploraciéon de ambiente socio familiar

e Exploracion de rasgos de caracter y personalidad

Si, durante la entrevista, el area de Gestion Humana considera que el candidato puede pasar
a la siguiente fase, le indica lo siguiente:

Si el area de Gestion Humana considera que no califica, le agradece su participacion y le in-
dica que, si no fuere elegido, su informacién queda en el banco de datos de la Organizacion.

El area de Gestion Humana, envia una carta de agradecimiento a las personas finalistas que
participaron en el proceso de seleccion.

Aplicaciéon de pruebas: El drea de Gestion Humana o un delegado aplica pruebas psicométri-
cas y/o Técnicas a los candidatos correspondientes a cada puesto.

Interpretacién de los resultados el drea de Gestion Humana califica las pruebas segtn las
plantillas de correccién. Como resultado de esta evaluacién surgen entre 3 y 5 candidatos
seleccionados.

De ser satisfactorios los resultados de las pruebas, se procede a la verificacion de referencias
de los expedientes pre-seleccionados.

El érea de Gestion Humana Elabora un informe que contiene el resultado de las entrevistas
y de la evaluacién psicolégica de los 3 o 5 candidatos seleccionados, para posteriormente en-
viar ese archivo al comité de evaluacién para su anélisis y conocimiento del candidato en la
entrevista de Pre- Seleccion.

El Comité entrevista al solicitante y se enfoca en esclarecer temas de personalidad tales como
inteligencia emocional, capacidad para trabajar bajo presion, liderazgo y todos aquellos que
estén directamente relacionados con la posicién a ocupar.

Conjuntamente el Area de Gestion Humana y el Comité elige tres candidatos, de conformi-
dad a la evaluacion realizada, en ese sentido son las tres calificaciones mas altas.

2.3.2 PROCEDIMIENTO DE CONTRATACION

Entrevista de Ingreso: el area de Gestion Humana realiza una entrevista de contratacion en la
cual se abordan los siguientes puntos:

e Documentos que el/la empleado/a tiene que presentar

e Completar Registro de Beneficiarios

e Completar Formulario de Inscripcién al Seguro Médico.

e Salario definitivo y compensaciones (Ver Salarios y Beneficios)
e Fecha de inicio de labores.

¢ Indicar que el horario establecido en el contrato puede variar en turnos pero no en canti-
dad de horas.
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e Descripcion de las funciones principales de acuerdo al perfil del puesto.
e Establecer compromisos con el inventario, activo temporal e instrumentos de Trabajo.
e Fijar fecha de Induccién y entrenamiento.

e Induccién: fechas, horarios, objetivo, etc.

El area de Gestion Humana elabora el contrato, segtin formato propuesto por el drea juridica,
el cual contiene los siguientes elementos:

e Nombres y apellidos completos, fecha de nacimiento, edad, estado civil, nacionalidad,
profesion u oficio, domicilio y niimero de documento de identificacién, licencia de con-
ducir cuando necesario, tanto del contratante como del personal que suscribe el contrato;

e Duracién del contrato y fecha de inicio y de finalizacién cuando corresponda;
e C(lasificacion del cargo

e Titulo, naturaleza y asi como el nombre de la unidad organizacional a la que pertenece;
e Constancia de constitucion en el caso de contratos de obra determinada

e Constancia de registro mercantil, cuando necesario

e Constancia de representante legal

e Constancia de inscripciéon en la SAT

e Resultado pruebas psicométricas

e Sueldo y/o Honorarios;

e Jornada laboral;

e Descripcion de funciones y responsabilidades

e Otras prestaciones

¢ Lamanifestacion de que el trabajador queda sujeto al Reglamento de Personal, Manual de
Gestion Humana y cualquier otra normativa de la institucion.

e Cualesquiera otras condiciones que sean aceptables por las partes

2.3.3 PROCEDIMIENTO DE INDUCCION DEL PERSONAL CONTRATADO

Presentacién del/la empleado/a al personal de la Organizacién Es responsabilidad del Area
de Gestion Humana presentar al nuevo empleado/a por via electrénica y personalmente en
todas las areas de las instalaciones donde se le ubique. En este proceso el/la jefe/a inmediato
participara junto con El drea de Gestiéon Humana.

Antes del primer dia de labores, el Superior preparara un plan de trabajo, plan de induccién”,
para el periodo de prueba, enviar copia del plan al area de Gestion Humana.

La Organizacién, cumple con el proceso de induccion el primer dia de labores de cada perso-
nal. El drea de Gestion Humana presenta a la persona ingresada, los detalles sobre:

e las funciones de la Organizaciéon
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e Los enunciados de visién, misioén y valores de la Organizacion;
e (Codigo de ética y conducta

¢ El Manual de Gestion Interna, con la estructura organica, las normas y reglas
existentes, etc.

e ElSuperior entrega una copia de la Descripcién del Puesto a la persona ingre-
sada y explicara cuales son los objetivos, responsabilidades, funciones, meca-
nismos de comunicacion y su plan de trabajo, etc.

2.4 PROCESO DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO

Objetivo general

El objetivo del proceso de evaluacion de desemperio es que el personal realice con excelencia
sus funciones y vincule los objetivos su puesto de trabajo con la estrategia de la Institucién; al
ser evaluado anualmente en su desempefio laboral y recibir retroalimentacién acerca de sus
fortalezas y areas de oportunidad; ser considerado para ocupar puestos de mayor jerarquia,
obtener un aumento de sueldo u otro beneficio que establezca la Institucion.

Objetivos especificos

Mejorar el desempefio: La evaluaciéon permite que los/las empleados/as se concentren en las
habilidades y competencias especificas que son mejoradas.

Tomar decisiones de ubicacién organizacional: La Evaluaciéon del Desempefo ofrece infor-
macion util para generar disposiciones mds objetivas en lo relacionado a la toma de decisiones
en cuanto al desarrollo organizacional, capacitaciones, plan de carrera, traslados ascensos,
despidos.

Identificar necesidades de formacién y desarrollo: La evaluacién indica las areas a reforzar
mediante capacitaciones. Este es un procedimiento clave en el proceso de planeaciéon de ca-
rrera pues ofrece una oportunidad valiosa para revisar objetivamente las fortalezas y debili-
dades manifiestas en el/la trabajador/a y jefes/as.

Mejorar las relaciones con el personal: La discusién de los resultados facilita un intercambio
de ideas que, al ser evaluadas objetivamente, favorecen la calidad de la relacion entre los/las
empleados/as, compafieros/as de trabajo y el entorno.

Retroalimentar v motivar a los/las empleados/as: El sistema facilita la retroalimentacién en-
tre empleados/as, en un clima de confianza y objetividad, produce altos estdndares de exce-
lencia y rendimiento profesional. Se estimula a las jefaturas para que reconozcan los esfuerzos
e iniciativas de sus colaboradores/as. Esto fomenta, ademas, la motivacién y comunicacién
en el personal, y genera una responsabilidad compartida de una mejor ejecucion.

Ambiente Organizacional: Contribuir al mejoramiento del clima organizacional, facilitando la
adecuada comunicacién entre Jefes/as y Colaboradores/as.

Desarrollo personal: Estimular en el/la empleado/a el afan de superacién, al darle a conocer
sus fortalezas, asi como las dreas de mejora y ofrecerle la posibilidad de mejorar sus compe-
tencias

Para incidir en este proceso, los/las jefes/as establecen lineamientos, responsabilidades y
asignaciones claras y totalmente asociadas con los objetivos de la Institucién y/o dependencia
y/o édrea, de manera que los/las colaboradores/as puedan aportar sus habilidades, talento,
creatividad y energia.
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2.4.1 COMPETENCIAS DE EVALUACION DE LA ORGANIZACION

Figura 5 Competencias mayormente requeridas.

COMPETENCIA DEFINICION

El colaborador cumple oportunamente las metas y
RESULTADOS propésitos establecidos en su puesto de trabajo.
2. ORIENTACION AL El colaborador se interesa por detectar las necesidades y
USUARIO INTERNO Y dificultades del usuario (interno o externo) y las atiende
EXTERNO con prontitud v amabilidad.

El colaborador es eficaz y eficiente (en cuanto a ti

3. CALIDAD DE TRABAJO o Inralirac 53' & mttabai. flepa Y

El colaborador contribuye a su equipo de trabajo tanto
4. COOPERACION cumpliendo con las atribuciones de su puesto como
colaborando en otras tareas del area.

5. DISPOSICION AL El colaborador se adapta facilmente a los cambios en el
CAMBIO Y AL trabajo v ademéas muestra interés por mejorar
APRENDIZAJE continuamente sus conocimientos y habilidades.

El colaborador identifica necesidades u obstaculos
IGJ\I%IE:,ITVTTV;D it anticipadamente y genera soluciones novedosas para
resolverlos, a beneficio del equipo de trabajo.

El colaborador cumple el reglamento, las disposiciones de
la institucién (Ej. horarios, politicas, instrucciones de
superiores, normas de presentacién personal) y las normas
generales de convivencia social (Ej. autocontrol ante
situaciones de estrés, decoro, etc.).

El colaborador ha demostrado ser una persona confiable y
leal a la institucion, utilizando correctamente la
informacién confidencial y/ o0 administrando de forma
transparente los bienes y valores de la organizacién

El colaborador planifica, organiza, controla y prioriza de
9. ORGANIZACION forma correcta su trabajo de acuerdo con los objetivos y
metas de su puesto.

El colaborador comprende correctamente los mensajes que

8. INTEGRIDAD

10. COMUNICACION le son transmitidos y se expresa de forma clara, 16gica y
concisa en sus comunicaciones verbales y escritas.
11. RELACIONES El colaborador mantiene buenas relaciones interpersonales
HUMANAS con sus compafieros/as de trabajo y sus superiores.
El colaborador realiza su trabajo adecuadamente sin
13. AUTONOMIA necesidad de supervisiones o correcciones constantes.
LIDERAZ El colaborador orienta e inspira a sus compafieros/as, a
través de la escucha, la animacién y el ejemplo.
El colaborador es perseverante. No se da por vencido
15. TENACIDAD facilmente. Cuando se le dificulta el logro de un objetivo,

busca otras alternativas hasta alcanzarlo.

La figura 5 muestra las competencias que con mayor frecuencia se evaldan en las organiza-
ciones.
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Segun las necesidades y requerimientos Institucionales se pueden hacer un analisis de si se
obvian las competencias anteriores o si se consideraran otras competencias como parte del
proceso de evaluacion del desemperio de los/las empleados/as.

2.4.2 PREMISAS DE LA EVALUACION DEL DESEMPENO

A continuacion, se sefialan las principales premisas de la Evaluacion del Desempefio utilizada
por la Secretaria:

Enfasis en la Formacion

Atn con la importancia de calificar el desempefio de los/las empleados/as, mas que la califi-
cacion, el énfasis esta en la formacion. Parte esencial de este proceso inicia cuando:

e Se determinan los aspectos deficientes que requieren atencion.

e Se establecen metas con razonables posibilidades de éxito.

e Seidentifican las formas de apoyo requeridas (formacion, asesoria, etc.).
e Se fijan compromisos de esfuerzo personal.

e Se traza un oportuno plan de seguimiento.

e Sereconocen los logros, aciertos y contribuciones.

Estas condiciones permiten al/la empleado/a acceder a oportunidades de desarrollo acordes
con sus capacidades y potencial.

Enfasis en la persona

El desempefio de toda persona es determinado por un gran conjunto de variables (rasgos de
personalidad, capacidades, motivaciones, actitudes, habilidades, valores, etc.) que entran en
juego con las condiciones externas al sujeto: Por ello, las mejoras que se logran en su manera
de ser, de trabajar y de relacionarse, le facilitan el tener mayor seguridad en si mismo, crecer
como persona integral y dispuesta a utilizar sus propios recursos internos y su experiencia.

Enfasis en la relacion supervisor — evaluando

Un buen jefe/a es aquel que es capaz de devolver mejores individuos que los que recibi6.
En ese sentido, el supervisor logra que el trabajador adquiera conciencia de sus alcances y
limitaciones, que proponga alternativas y participe activamente en la toma de decisiones del
cambio, ofrece apoyo para la superacion de las dificultades, logra que el trabajador vea que
su esfuerzo de superacion es compartido y que se sienta comprometido con su mejoramiento.

El/la trabajador/a tiene la confianza en el sistema, si éste tiene certeza que se busca su mejo-
ramiento personal y se ofrece la oportunidad adecuada para mejorar. Esto también le asegura
que su respeto y franqueza dentro del orden no resulte contraproducente para él/la trabaja-
dora.

La evaluacién motiva al trabajador/a hacia su superacién, porque implica un reconocimiento
de sus esfuerzos, proporciona un mayor conocimiento de si mismo, favorece la autocritica y
aporta una nocion mas real de su potencialidad.

El supervisor identificara oportunamente cualquier 4rea de mejora en el trabajador y buscar
oportunamente, los correctivos necesarios.
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El personal de nuevo ingreso es evaluado al concluir sus dos meses de periodo de prueba.
Los/las empleados/as que concluyan su periodo de prueba y tienen entre 6 meses y un afio
de trabajar en la Secretaria también participan en el proceso de evaluaciéon del desempefio,
aunque tnicamente los que tengan una antigiiedad mayor de doce meses tienen derecho a
ser ascendidos a puestos superiores cuando existan vacantes, y en reconocimiento al buen
desempefio de sus labores.

La calificacion que el personal obtiene en la evaluacion de desempefio, es una herramienta
valiosa a considerar en la toma de decisiones para promociones internas, cambio de funcio-
nes, revision del sueldo, elaboracién del plan anual de formacién y terminacién de contratos
laborales.

Cuando las necesidades de la Secretaria lo requieran, el personal puede ser trasladado de un
puesto a otro. Dicho cambio puede significar, entre otros conceptos, variacién en el nombre
del puesto o del sueldo y lugar de trabajo, o bien una combinacién de éstos. En ningtin caso
pueden trasladar a éste a desempenar funciones totalmente distintas a su formacién profesio-
nal o técnica.

La Organizacion da a conocer con antelacion a su personal, los objetivos con los que son eva-
luados y la ponderacién para cada uno de ellos.

El proceso de Evaluacién del Desempefio propiciara y mejorara la contribucién individual
y de equipo en el logro de los objetivos estratégicos de la Organizacion, es por ello que son
diferenciado para los/las gerentes/as, jefes/as, coordinadores/as; especialistas técnicos/as,
colaboradores/as y personal de apoyo administrativo.

La evaluacién del desempefio no necesariamente tiene una repercusioén en el sueldo del/la
empleado/a.

Si el/la empleado/a no estuviere de acuerdo con su calificacion, tiene derecho a solicitar
revisiéon durante los quince dias habiles siguientes a la fecha de notificacion, lo cual hace por
escrito a la Jefatura del area correspondiente, enviando copia de su solicitud al drea de Ges-
tion Humana, la cual elabora al final de cada periodo de evaluacién, informes de interpreta-
cion de resultados incluyendo las recomendaciones que se estimen pertinentes orientados al
mejoramiento de los niveles de desempefio obtenidos. Especial atencién tienen los casos de
desempefio sobresaliente como deficiente, ya que pueden ser sujetos de estimulo o sanciones.

2.4.3 LA EVALUACION DEL DESEMPENO

La maxima autoridad de la Organizaciéon comunica los Planes Operativos Anuales de la Or-
ganizacion.

Elaboracion de instrumento:

Se disefia un formulario de evaluacién del desempefio individual para medir el cumplimiento
de las competencias que se determinen en los perfiles para cada uno de los puestos, las cuales
estan relacionadas con los valores institucionales definidos por la Organizacién y los objeti-
vos que buscan los planes operativos anuales del periodo a evaluar.

Definicion de tabla de puntajes

Se definen las ponderaciones que se le da a cada conducta y cada competencia, se puede inte-
grar un comité que es dirigido y seleccionado por el drea de Gestion Humana junto con el/la
director/a de Servicios de Apoyo para el establecimiento de la tabla de puntajes.

Validaciéon

La validacion del instrumento garantiza que las preguntas para la Evaluacion del Desem-
pefio, reflejen de la mejor forma posible los objetivos que se persigue en la Organizacion;
ademads, garantiza que se incluyan todos los elementos de informacién ttil o relevante para el
resultado de la evaluacién.
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Para validar la comprension del instrumento, se aplica un ejemplar a un grupo piloto de em-
pleados/as. Para esta accién se toma en cuenta a Directivos, mandos medios y operativos que
conforman la Secretaria.

La validacion permite hacer ajustes del instrumento, ya que mediante la prueba piloto es po-
sible detectar detalles del lenguaje, vacios en el conjunto de respuestas, redaccion inadecuada
y otros elementos, por lo general de forma y no de contenido, que deban ser modificados
antes de su aplicacion.

Informacion al personal

Esta etapa es imprescindible para la aceptaciéon y comprensién del proceso de evaluacion.
Por ser esta técnica de caracter abierto y por tener que colaborar en varios momentos todo el
personal de los puestos, asi como sus jefes/as, es necesario informar a todos los niveles lo que
se va a hacer, como y por qué.

Al momento de brindar esta informacion es importante asegurarse que todos salgan con ideas
claras sobre lo que se hace, con cuidado de no caer en la tentacién de dar demasiados detalles
o ejemplos que puedan provocar la desorientaciéon de la mente de los informados.

Aplicacion del instrumento de evaluacién

El/la jefe/a inmediato completa el formulario evaluando el rendimiento real del/la emplea-
do/a partir de la fecha de su dltima evaluaciéon y completa el formulario de acuerdo a un
analisis objetivo.

Se efecttian evaluaciones parciales a los/las empleados/as en los siguientes casos:
e Cuando quien deba calificar se retire del servicio o se traslade.

e Cuando quien deba ser calificado cambie de puesto como resultado de traslado, suspen-
sién, comision, licencia, vacaciones o que deba separarse temporalmente del ejercicio de
las funciones del puesto; en caso de que el término de duracién de estas situaciones sea
superior a treinta (30) dias calendario.

Figura 6: alcance de la evaluacion del desempefio

P

Jefe o
supervisor

El .
trabajador Colega

Colaboradores clientes

Fuente: Elaboracién propia.
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La figura 6 muestra los diferentes alcances de la evaluacion del desemperio:
e Alcance 90° o evaluacion vertical: el jefe evalta al colaborador.
e Alcance 180°: la persona es evaluada por si misma, por su jefe y por sus pares.

e Alcance 360° la persona es evaluada por si misma, por su jefe, por sus pares, por sus
colaboradores y por sus clientes o usuarios internos.

Procesamiento de la informacién

Al finalizar el proceso, cada evaluador es responsable de entregar via correo y fisicamente al/
la encargado/a de evaluaciones (Area de Gestion Humana), dentro del tiempo prudencial
anteriormente citado, los formularios de evaluacion para que se clasifiquen las evaluaciones,
se procese la informacion recopilada y se realice un andlisis cualitativo y cuantitativo de los
datos.

Entrevista de evaluacion

El/la jefe/a inmediato se retine con el trabajador para revisar los resultados de la evaluacion.
El trabajador revisara las puntuaciones. Se registran los puntos fuertes y débiles detectados en
los resultados y se definen los compromisos correspondientes a ambas partes.

2.5 PROCESO DE FORMACION DEL TALENTO

Objetivo general

El objetivo del proceso de formacion y desarrollo del talento es mejorar las habilidades y
conocimientos de todo el personal, el cual puede solicitar y recibir entrenamientos y capaci-
taciones, y de esta manera la Organizacion, como organismo Internacional mejore su calidad
profesional y su desempefio.

Objetivos especificos

e Normar, estandarizar y establecer los mecanismos que permitan una adecuada adminis-
tracién del Programa de Induccion y Formacién institucional, para que el proceso se rea-
lice de forma oportuna, transparente y que la Organizacion pueda contar con personal
calificado que satisfaga las necesidades del puesto y que contribuya al cumplimiento de
los objetivos estratégicos de la Secretaria.

e Disefiar e implementar las actividades de formacién para el personal de la Organizacion.
Elaboracion del diagnéstico de las necesidades de formacién

Las necesidades de formacion existen cuando el personal no retine los conocimientos, habi-
lidades y cualidades de personalidad definidos para el puesto como “necesarios y criticos”
para el desempefio de su trabajo o perfeccionar las competencias que ya se tienen y poder
mejorarlas.

El Diagnostico de las Necesidades de Formacion (DNF), es el primer paso en el proceso de
formacién, ya que contribuye a que la Organizacién no corra el riesgo de equivocarse al ofre-
cer una formacién inadecuada, lo cual redundaria en gastos innecesarios.

El DNF establece qué habilidades, conocimientos y cualidades se requiere capacitar para que
el/la empleado/a desempefie correctamente un puesto de trabajo.
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Busqueda de medios para realizar el inventario de necesidades de formacion.
Los medios que pueden utilizarse para la elaboracién del DNF, son los siguientes:
Objetivos estratégicos de la Organizacion:

Previo a la elaboracién del DNF, el area de Gestion Humana de la Organizacion realiza el
Circulo de Diagnéstico estratégico a nivel de Gerencias, para determinar las necesidades de
formacion en base a los objetivos institucionales.

Una vez acordadas las areas estratégicas prioritarias para la formacion, el area de Gestion
Humana realiza el proceso de deteccién de necesidades de formacion con todo el personal.

Puesto de Trabajo del/la Empleado/a Bajo Cargo:

El 4rea de Gestion Humana inicialmente involucra a los/las Coordinadores/as, Jefes/as de
Unidades, Direcciones, en el proceso de diagndstico de necesidades de formacion, basandose
en el puesto de trabajo, por contar con un mejor conocimiento de los requerimientos de habi-
lidades, actitudes y conocimientos exigidos para desempenar dichos puestos y cudles son las
deficiencias existentes en los/las empleados/as con relacion a ellos, afectando el desempeno
en su trabajo.

Las necesidades de formacion en el puesto de trabajo es la diferencia entre los requisitos exi-
gidos por el puesto y los requisitos que cumple el ocupante del mismo.

Evaluacion del Desempeiio

La Evaluacién del Desempefio sirve de base para descubrir las deficiencias de los/las emplea-
dos/as que estdn ejecutando sus tareas por debajo de un nivel satisfactorio y que por lo tanto
requieren atencién inmediata de programas de formacion.

Se retoman las evaluaciones del desempefio del tltimo periodo evaluado y se complementa el
formato de Resultados de Evaluacion del Desempefio General de la Organizacién, detallando
Nombre del/la empleado/a, Fortalezas identificadas, Aspectos a Mejorar, las Necesidades de
Formacién segin el/la apreciacion del/la Jefe/a y las acciones formativas a las que se com-
promete el/la Jefe/a para que el/la empleado/a supere las deficiencias.

Entrevistas a Empleados/as

El 4rea de Gestion Humana solicita a los/las empleados/as sus propias percepciones sobre
necesidades de formacion para puntualizar las dreas de debilidad que el empleado personal-
mente reconoce que podria superarse a través de una Formacion.

Para la recopilaciéon de Informacion se utiliza el Formulario Puesto - Persona donde detalla
nombre del empleado, 4drea a la que pertenece, puesto que desempefia y las discrepancias o
deficiencias existentes, y se determina cual es el comportamiento requerido. Adicionalmente,
se prioriza de acuerdo a las necesidades existentes con relacion al puesto.

También puede utilizarse mediante recoleccion de informacién mediante un focus Group.

Los/las empleados/as retroalimentan sobre las diferentes necesidades de formacién que, se-
gun su criterio necesita el/la jefe/a inmediato, asi como para el personal de la Unidad Orga-
nizativa a la que pertenece.

Analisis de Satisfaccion Laboral

Se toman como base los resultados obtenidos de estudios realizados, relacionados con sa-
tisfaccién laboral, clima organizacional, entre otros, para detectar aquellas areas débiles que
requieren mayor atencion y por lo tanto es incluido en el programa de formacion.
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Comportamiento y Problemas de la Organizacion

Los comportamientos que presenta la Organizacion y que sirven para identificar deficiencias
que provocan futuras necesidades de acciones formativas son:

Expansion de la Organizacion y admision de nuevos empleados/as,
Reduccién del namero de/las empleados/as,

Cambio de métodos, programas y procesos de trabajo,
Sustituciones o movimientos de personal,

Expansion de los productos o servicios,

Modernizacién de equipos, sistemas,

Comercializaciéon de nuevos productos o servicios, entre otros.

Los problemas provocados por necesidades de acciones formativas no atendidas y que sirven
como diagndstico son:

Baja productividad,

Comunicacion defectuosa,

Tiempo de aprendizaje e integracién en el cargo excesivo al esperado,
Gastos excesivos en el mantenimiento de equipos,

Relaciones deficientes entre el personal,

Ntmero excesivo de quejas,

Poco o ningtn interés por el trabajo,

Falta de cooperacion,

Demasiadas ausencias y sustituciones,

Tendencia a atribuir faltas o responsabilidades a otras Unidades Organizativas, entre
otras.

El DNF, ademas es enriquecido con el historial personal del empleado, que sefiala su récord
de formacién dentro de la Organizacién.

Técnicas para realizar el inventario de formacion

Las técnicas que se pueden utilizar para obtener la informacion sobre las necesidades de for-
macion son las siguientes:

e Entrevista individual,

e Entrevista en grupo,

e Aplicacion de cuestionarios, y

e Aplicaciéon de evaluaciones/ pruebas

Una vez se ha realizado el inventario de formacién, se traslada la informacién a la hoja de
Consolidado de Necesidades de Formacion por Unidad Organizativa, especificando las fre-
cuencias de los temas solicitados, y finalmente el Consolidado de Necesidades de formaciéon
de la organizacion.
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1. Elaboracién del programa anual de formacion:

El Plan Anual de Formacion tiene un enfoque de prioridades, orientado hacia la realizacion
de programas que claramente respondan a satisfacer las necesidades de formacién que han
sido identificadas como deficitarias en la Organizacién, y que son necesarias solventarlas
para alcanzar los niveles de efectividad y eficiencia requeridos.

Una vez se ha realizado el proceso de deteccion de necesidades de formacion se elabora el
Plan de Formacion, el cual incluye los siguientes aspectos:

e Periodo de Ejecucion,

e Necesidad de Formacién

e Definicion clara del objetivo o resultados esperados de la formacion,
e Determinacion del contenido de la formacion,

¢ Indicadores de Monitoreo, supervision y evaluacion.

e Participantes, definicion de la poblacién objetivo, considerando ntiimero estimado de
personas y duracion.

e Duracién de la formacién
Técnicas de Ensefianza:

Las técnicas que se utilizan para desarrollar el Plan de Formacién son seleccionadas de acuer-
do al uso, lugar de aplicacion y tiempo en que se desarrolle, las cuales pueden ser:

e Conferencias o exposicion.
e Panel,
e Seminarios,

e Talleres (estudio de casos, foro, lluvia de ideas, discusién dirigida, juego de papeles,
tarjetas),

e Diplomados, entre otros

Dichas técnicas estan orientadas, segtin el caso, para transmitir conocimientos, cambiar acti-
tudes, desarrollar habilidades, o lograr identificacién con la Organizacién; y su uso depende
de los objetivos que se persigan, el contenido a desarrollar y puede combinarse de acuerdo
a los resultados que se deseen obtener.

Técnicas de Aprendizaje:

Las técnicas de aprendizaje son las formas efectivas para lograr la comprension de los conoci-
mientos que se transmiten a los/las empleados/as y que se utilizan para que exista un mayor
compromiso y participacion por parte del mismo. Se basan en el estudio de experiencias don-
delos/las empleados/as participantes se responsabilizan de su propio aprendizaje, valiéndo-
se de las experiencias anteriores permitiéndole explorar o descubrir su talento y capacidades.

Las técnicas de aprendizaje que se pueden utilizar son las siguientes:
e Realizacion de proyectos de investigacion,
e Estudios de casos independientes o grupales,

e Juego de roles o socio drama,
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e Simulaciones,

* Juegos cooperativos,

e Resolucién de conflictos,
e Dramatizaciones,

e Debates y discusiones, principalmente

Figura 7: programas de desarrollo y formacion

DESARROLLO
SUCESION Y CARRERA

SUCESION CARRERA

Diagrama Planes Carrera Planes Plan de

de de gerencialy de Jovenes
Reemplazo Sucesion especialista Carrera Profesionales

Personas
clave

FORMACION

ONE ON ONE
Coaching Mentoring Shadowing Feedback

CAPACITACION (Entrenamiento experto) e onaaar

Curso Taller Seminario Conferencia (Adiestramiento)

Fuente: Elaboracién propia.

La figura 7 muestra los diferentes programas de formacién y desarrollo que pueden imple-
mentarse en las organizaciones.

2.6 PLANES DE CARRERA Y DIAGRAMAS DE REEMPLAZO

Cada vez maés las Organizaciones ven la necesidad de establecer diagramas de reemplazo,
planes de sucesion y planes de carrera como parte de sus programas de gestion y desarrollo
del talento.

El Diagrama de Reemplazo en un programa organizacional por el cual se reconocen puestos
clave, luego se identifican posibles participantes del programa y se los evalta para, a con-
tinuacioén, designar posibles reemplazos (sucesores), pero sélo para aquellas personas que
ocupando puestos claves tienen una fecha cierta de retiro, usualmente por la edad avanzada
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del ocupante del puesto. Pueden darse por otras razones (traslado a otro pais, ascenso o pro-
mocion, etc.).

Los diagramas de reemplazo no se realizan tinicamente con puestos de alta jerarquia. Es im-
portante verificar que no se quede ningin puesto relevante fuera del programa. Por ejem-
plo, si no se tuviera un reemplazo para un vendedor o jefe de ventas (que maneja negocios
de gran dimensién) se podrian perder clientes importantes. Lo mismo ocurre con el jefe de
mantenimiento (que tiene la «llave» de la historia de la planta) o con la persona que garantiza
relaciones de trabajo armoniosas.

El Plan de sucesion, por su parte, se refiere a un programa organizacional para el cual se reco-
nocen puestos clave, luego se identifican posibles participantes y se les evaltian para designar
posibles sucesores de otras personas que ocupan dichos puestos, sin una fecha cierta para
asumir las nuevas funciones.

Con ello se desea prever eventualidades, desde las de tipo tragico (fallecimiento o incapaci-
dad de una persona) hasta las més usuales en la vida de las organizaciones: que un gerente o
ejecutivo decida dejar su puesto para trabajar en otra Organizacién, o para poner su propio
negocio, o a fin de dedicarse a otra cosa, por ejemplo, la docencia o por cualquier otra circuns-
tancia.

Una organizacién «no vale» lo mismo si tiene asegurada la sucesiéon de su management que si
no la tiene. Es decir, debido al impacto que representa en la gestion organizacional, se incre-
menta la valuacién de la acciéon en el mercado o de la Organizacion en su conjunto.

Beneficios de los planes de sucesién y carrera en las organizaciones

Los planes de sucesion y carrera requieren de inversion en recursos tecnolégicos, humanos,
financieros y de tiempo; no obstante, sus beneficios y retorno compensan con creces dicha
inversion.

En primer lugar, se genera el efecto “Cantera” o reserva de talento mediante el cual se dispo-
ne de reemplazos inmediatos cuando la Organizacion los necesita. Con ello se mejora el ren-
dimiento de la Organizacién al contar de manera permanente con colaboradores preparados
para ocupar puestos de mayor nivel.

Si una Organizacién, por ejemplo, posee 20 0 mds agencias o sucursales, es esperable que re-
quiera, en varias ocasiones, a lo largo del afio, nuevos gerentes u otros puestos de relevancia
dentro de este colectivo de personas. Justo, ante esa necesidad, puede colocar dentro de su
estructura a los empleados que ha venido preparando en su “cantera”.

Los planes de retencion disminuyen significativamente los gastos de rotacion de personal
(altas y bajas de empleados). Los empleados que se retiran se llevan consigo toda la inversion
en su formacién, su “know how” y su desarrollo. A la vez, contratar un nuevo empleado,
también requiere de costos de seleccién, induccién, formacion, etc.

En segundo lugar, las Organizaciones con planes de sucesion y carrera se vuelven més atrac-
tivas. Ofrecer carrera es un elemento de gran importancia a la hora de atraer a los mejores
candidatos en el mercado.

Un tercer beneficio es que se incrementa su capacidad de retener talento. Las Organizaciones
que proveen oportunidades de desarrollo a sus trabajadores/as evitan con esto que cuando
busquen un cambio en su trabajo lo hagan fuera de la organizacion.
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Otro beneficio importante es la mejora del clima laboral de la Organizacién. Las personas que
trabajan en organizaciones que poseen planes de sucesién y carrera se sienten mejor y mas
seguras. Se genera motivacion de logro y relaciones ganar-ganar con la Organizacion.

2.7 MANEJO DE COMPENSACIONES Y BENEFICIOS

La estrategia salarial de una organizacién consiste en implantar un sistema de remuneraciéon
e incentivos competitivo en el mercado laboral que logre generar una plena identificaciéon de
sus colaboradores con la estrategia organizacional.

Se define “Compensaciones” como la remuneracién que recibe el personal por el desarrollo
de sus labores. “Beneficios” se define como bonos y subsidios para respaldar e incentivar a su
personal. El “Sueldo” es la remuneracion mensual para los contratos de plazo Permanente,
tiempo temporal y el honorario es la remuneracion para contratos a obra determinada.

Cuando se habla sobre las compensaciones y beneficios en general que otorgue la Organiza-
cion a su personal, se le llama “Prestacion”.

El “Ingreso” estd compuesto por el sueldo y/o honorarios, méas prestaciones como desarraigo
y otros ingresos.

Las “Deducciones” estan compuestas por las retenciones de las prestaciones con aportes del
personal.

Un buen sistema de compensaciones es aquel que asegura la equidad interna y la equidad
externa. No es suficiente con que los salarios pagados sean altos con relacion a otras orga-
nizaciones similares (equidad externa); es mas importante una remuneraciéon equitativa de
todos los puestos dentro de una misma organizacién (equidad interna) basada en el analisis
y comparacion de puestos.

La remuneracién ha pasado de ser fija a ser variable en todos los puestos. Ya era comun la
compensacion variable en puestos como ventas, cobros u operaciones, directamente relacio-
nados con los ingresos financieros a la organizacion.

Una forma de bonificaciéon variable puede hacerse aplicando a todos los puestos en una Or-
ganizacion una remuneracioén trimestral, tomando en cuenta tanto los resultados obtenidos,
medidos a través de sus KPI (por sus siglas en inglés: Key Performance indicator), como el
esfuerzo demostrado, medido a través de sus competencias o comportamientos observables.
El resultado promedio ponderado de ambos mecanismos de evaluacién determina la bonifi-
cacion variable periddica.

Figura 8: ejemplo de cilculo de bono para un salario mensual aproximado de US$1,000.00
EJEMPLO DE CALCULO DE BONO PARA UN SALARIO MENSUAL DE $1,000.00

250.00 8 250.00% 250.00% 250.00 $1,000

0% Resultado tr[mestrai 50% 75% 50% 75%
en KPI'S

Resultado trimestral
en Competencias

PROMEDIO PONDERADO | 60.50% | 70.50% | 60.50% | 70.50%
BONO A PAGAR $ 151.25)$ 176.25/$ 151.25$ 176.25 $ 655.00

Fuente: Elaboracion propia.

0% 85% 60% 85% 60%
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En la figura 8 se muestra un ejemplo: la Organizacién “Linterna S.A.” ha decidido implantar
un sistema de remuneracion variable trimestralmente, otorgando a los KPI'S (logros obteni-
dos) un peso de 70% y a la evaluacion de competencias (esfuerzo demostrado) un peso de
30%. Dado que el salario mensual de Felipe, uno de sus empleados, es de $1,000.00, tendria
derecho a una bonificacién méxima trimestral de $250.00, para lo cual tendria que obtener 100
puntos en sus competencias y lograr el 100% de sus indicadores.

En el primer trimestre, Felipe obtuvo el 50% de sus indicadores y alcanzé 85 puntos en su
evaluacion de competencias. Esto le da un resultado promedio ponderado de 60.50%. Al mul-
tiplicar esto por $250.00 obtenemos un bono trimestral de $151.25.

En el segundo trimestre logré el 75% de sus KPI'S y obtuvo 60% en la evaluacion de sus com-
petencias, lo que significa un desempefio promedio de 70.50%, por lo que obtiene $176.25 de
bonificacion. Este procedimiento de remuneracion variable puede realizarse periédicamente.

Objetivo del manejo de compensaciones y beneficios

Normar las compensaciones y beneficios del personal de la organizacion, y constituye un ins-
trumento de decision que pretende garantizar la equidad, igualdad y justicia en la relacién de
la organizacién con todos los miembros de su personal y viceversa. Asi mismo se tienen como
objetivo establecer las correspondientes condiciones, derechos, deberes y obligaciones de su
personal y de la Organizacion.

2.7.1 NORMAS RELACIONADAS A LAS COMPENSACIONES Y BENEFICIOS

Son normas generales asociadas a las compensaciones y beneficios en las organizaciones:

Recibir las compensaciones y beneficios que indiquen los contratos de trabajo o que figu-
ren en Ordenes Administrativas, Circulares Administrativas e Instructivos.

Recibir su descanso semanal, asuetos y vacaciones remuneradas.

Percibir una remuneracion mensual acorde al cargo que desempefien y demas prestacio-
nes sociales que por contrato o que por normativa interna se establezcan.

No pueden disminuirse prestaciones adquiridas por el personal.

La estructura de la Escala Salarial y de Honorarios de la organizacién establece la conse-
cuente igualdad y equidad entre empleados/as que desempefien las mismas funciones y
tengan encomendadas las mismas responsabilidades en igualdad de condiciones.

La Organizaciéon puede tomar en cuenta cinco factores o situaciones/condiciones involu-
crados en la decision de incremento o revision de la escala salarial.

El costo de la vida: Se analiza la economia del pais sede donde se encuentra la Orga-
nizacién, debiendo tomar en cuenta aspectos, macroeconémicos y financieros del pais
sede.

La evaluacién del desempetio: Pueden ser considerados para un incremento de sueldo
aquellos/as empleados/as que tengan un afio o mas de trabajar en la Instituciéon y que
hayan obtenido una calificacién de al menos el 75% en su tltima evaluacion del des-
empeno.

Los miembros del personal que no hayan sido evaluados, no aplican para recibir incre-
mento salarial.

Incremento de sueldo por cambio de funciones en el puesto: Si la responsabilidad y
las funciones del puesto han cambiado y aumentado, se solicita al Superior la nueva
Descripcion del Puesto y la misma es evaluada, y aprobada por la autoridad pertinente.
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Incremento de sueldo por promocién: cuando se solicite una promocién para algin
miembro del personal, se revisa su sueldo actual antes de ser promovido, versus el
correspondiente a la posiciéon nueva de acuerdo a la Escala Salarial.

2.7.2 CONCEPTOS BASICOS DE COMPENSACIONES ECONOMICAS

Salario ordinario: El salario ordinario en la Organizacion, es definido por la cantidad de re-
muneracion recibida segtin contrato de trabajo, por las diversas actividades por las cuales el/
la empleado/a ha sido contratado, ya sea en pago semanal, quincenal o mensual.

Remuneracién por trabajo extraordinario: En situaciones de suma necesidad y cuando pre-
viamente se autorice por el Superior por escrito, con el visto bueno del/la director/a del
Departamento, los/las empleados/as trabajan horas extraordinarias las cuales son remune-
radas, no asi al personal cuyo contrato laboral especifique lo contrario. Dicha autorizacién es
canalizada a la brevedad al drea de Gestion Humana.

Incrementos de sueldos por logro de metas v desempeiio

Puede otorgarse un aumento de sueldo al personal, dentro de la misma categoria de la Escala
Salarial, cuando el rendimiento lo justifique y las condiciones financieras de la Organizacién
lo permitan. No hay aumentos de sueldo dentro de la misma categoria en forma automatica.

Aguinaldo: FI personal con contrato a plazo permanente tiene derecho a una remuneraciéon
adicional equivalente al sueldo de un mes, o la parte proporcional si hubiera servido en con-
cepto de aguinaldo. El pago se hace efectivo en la primera quincena del mes de diciembre de
cada afio y se paga proporcionalmente al ntimero de dias que haya trabajado.

Licencias v permisos

Las licencias, al igual que los permisos, son interrupciones del contrato laboral por una dura-
cion de tiempo que no extinguen la relacion laboral.

La Organizacion otorga licencias a los miembros del personal con contrato de plazo perma-
nente y tiempo temporal en caso de enfermedad, maternidad, matrimonio, duelo y por otras
causas plenamente justificadas.

Todo el personal con contrato de plazo permanente y plazo tiempo temporal tiene que soli-
citar esta licencia o permiso a su Superior, quien es responsable de autorizarlo y notificarlo a
través escrita al area de Gestion Humana.

Licencia por enfermedad, lesion o accidente:

Cuando un miembro del personal se vea imposibilitado de asistir a sus labores por motivo
de enfermedad o lesion, por mas de tres dias consecutivos, tiene que presentar un certificado
expedido por un médico debidamente autorizado por la Organizacién, en el cual se haga
constar la duracién probable de la enfermedad, y si se encuentra incapacitado para desem-
pefar sus funciones. La Organizacion esta en la facultad de verificar la veracidad de dicha
informacion en cualquier momento.

Seguro médico, de vida

La Organizacion le reconoce al personal con contrato de plazo permanente y plazo temporal
un Seguro de Vida y Accidentes Personales, pagado totalmente por la Organizacion.

Asimismo, el personal con contrato de plazo permanente y plazo temporal tiene derecho a
un Plan de Seguro Médico, el cual es financiado en forma bipartita por el personal y la Insti-
tucion.
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Fondo de retiro:

La Organizacién mantiene un fondo de retiro como prestacion a su personal con contrato a
plazo permanente. Este fondo esta constituido por aportes de los mismos, equivalente al va-
lor de un doceavo de su sueldo anual, y por aportes de la Organizacién, que equivalen a un
porcentaje previamente definido del sueldo del empleado, mas los intereses que la suma de
todos los aportes indicados devengue por la inversiéon en una cuenta bancaria a nombre de
cada trabajador. El sueldo anual se calcula por el sueldo promedio de los Gltimos seis meses.
El pago anticipado que la Organizacién ha depositado mensualmente al fondo.

Reconocimiento por tiempo de servicio

Se establece como incentivo a la entrega de un reconocimiento por antigtiedad a favor de los/
las empleados/as de la organizacion, el cual en funcién del tiempo efectivo de servicio a la
organizacion consiste en los siguientes tipos de reconocimiento:

Condiciones para la Entrega de los Reconocimientos: Los reconocimientos son entregados al
personal que, habiendo cumplido con el tiempo de servicio requerido para hacerse acreedor
a los mismos, aparezca en los registros del area de Gestion Humana, quien se constituye la
fuente tinica para establecer a qué personal corresponde hacerle la entrega del reconocimien-
to en cada ocasion. El area de Gestion Humana se encarga de los preparativos para llevar a
cabo los actos formales para la entrega anual de estos reconocimientos.

2.8 COMUNICACION Y CLIMA LABORAL

Podemos definir a la comunicacion y el clima organizacional a la forma detallada de los pro-
cesos de comunicacion interna, de los medios, los canales y los agentes involucrados, que
garanticen que la informacion sea transmitida y recibida de manera oportuna, clara y eficaz
en una organizacional.

2.8.1 MECANISMOS DE COMUNICACION CORPORATIVA

Comunicacién Ascendente.

La comunicacion descendente es la que fluye desde la alta direccién, pasando por todas las
areas de la organizacion siguiendo la linea jerarquica, con el propésito de alcanzar los siguien-
tes objetivos:

e Proporcionar a los directivos el feedback necesario sobre asuntos y problemas actuales de
Esta Organizacion.

e Ser una fuente primaria de retorno informativo para la direccién, que permita determinar
la efectividad de su comunicacion descendente,

e Aliviar tensiones al permitir que los empleados de nivel inferior compartan informacién
relevante con sus superiores.

e Estimular la participacion y el compromiso de todos.
Comunicacion Descendente

La comunicacién descendente es la que va desde la direcciéon a los demdas miembros de la or-
ganizacion siguiendo la linea jerarquica, dentro de los objetivos de comunicacién estan:

e Conseguir toda informacién descendente adecuada, haciendo llegar todos los mensajes
necesarios desde la alta direccion hasta los altimos eslabones de la jerarquia los aspectos
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que tengan incidencia en cada area, tomando en cuenta la mision, visién y politicas inter-
nas de la Organizacion, ademas de las variables ya sean internas o externas.

Tiende a ser considerada como la forma natural y espontanea de transmitir la informacion
en la Organizacion.

Enviar érdenes multiples a lo largo de la jerarquia.

Proporcionar a los miembros de la Organizacion informacion relacionada con el trabajo
realizado.

Facilitar un resumen del trabajo realizado e inculcar a los empleados para que reconozcan
e internalicen los objetivos de la organizacion.

Comunicacion horizontal

La comunicacion horizontal es la que se da entre las personas consideradas iguales en la jerar-
quia de la organizacién, dentro de los objetivos de comunicacion horizontal estan:

Facilitar la coordinaciéon de tareas, permitiendo a los miembros de la organizacién esta-
blecer relaciones interpersonales efectivas a través del desarrollo de acuerdos implicitos

Proporcionar un medio para compartir informacién relevante de la Organizacion entre
companeros.

Comunicar la informacién de un departamento a otro a través de reportes periddicos, o
reuniones.

Comunicar la informacién de un departamento a otro a través de reportes y la implemen-
taciéon de la comunicacion formal.

Armonizar los objetivos y me tas de la Organizacién para lograr mejores resultados

Estrategias de manejo de los sistemas de comunicacion

Desarrollar procesos efectivos de comunicacién para crear y divulgar la misién, visiéon y
valores corporativos, y asi poder trascender los lineamientos escritos en acciones vividas.

Capacitar al personal en cada nivel como una fuente transmisora de informacién confiable
para transformar a los empleados en participantes activos y multiplicadores de procesos.

Desarrollar procesos efectivos de comunicacion interna para crear y divulgar la mision,
vision y valores corporativos, y asi poder trascender los lineamientos escritos en acciones
vividas

Propiciar a través de los medios de comunicaciéon interno el involucramiento de los miem-
bros para trabajar en equipo, de forma integrada y poniendo lo mejor de si en las activida-
des que se realicen y ello redundaré en un mejor clima laboral

Promover concursos internos apoyados por las diferentes vicepresidencias utilizando los
medios de comunicacion, con el propésito de aumentar la motivacion y un mayor involu-
cramiento en los empleados hacia la organizacién.

2.8.2 LINEAMIENTOS GENERALES DE CLIMA y CULTURA ORGANIZACIONAL.

El clima organizacional es una cualidad relativamente permanente del ambiente interno de
una organizacién que: experimentan sus miembros, influye en su comportamiento y se puede
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describir en funciéon de los valores de un conjunto particular de caracteristicas (o actitudes)

de la organizacion.

Aspectos internos qué influyen sobre el Clima Organizacional
e Los cambios positivos y negativos en la organizaciéon
e Alteracién o estancamiento de las condiciones econémicas
e Cambio de jefes

e Reestructuracion: (ampliacién-reduccion)

e Emergencias, accidentes laborales, conflictos con algtin empleado...

e Esquemas culturales (Rumor-terror)

Figura 9: Principales dimensiones, estructos o factores de cultura y clima organizacional

» Ambiente fisico y condiciones de trabajo

« Efectividad organizacional y orientacién a resultados
» Organizacion, procesos y estrategia

« Formacién y Desarrollo

* Compensaciones, prestaciones y beneficios

= Comunicacion interna y manejo de la informacién oficial
« Relaciones, integracién y trabajo en equipo

« Liderazgo, orientacioén y apoyo directivo

« Sentido de pertenencia y lealtad

« Préctica de valores y principios

Fuente: Elaboracién propia.

La figura 9 describe las principales dimensiones, estructos o factores de cultura y clima orga-

nizacional.

Se suele administrar el clima organizacional a través de un comité integrado por representan-
tes de las diversas dreas organizativas. Dicho comité es presidido por RRHH y su principal

labor es:

e Apoyar los procesos de evaluacion de clima y cultura en toda la organizacién,

e Dar seguimiento a las recomendaciones generadas como resultado de la evaluaciéon

e Proponer otras medidas de mejora para enriquecer el clima y cultura organizacional
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2.9 CODIGO DE ETICA Y COMPORTAMIENTO

El Cédigo de Etica y Conducta establece normas y criterios generales de estricto cumplimien-
to para todo el personal de una Organizacién. Aunque no cubre todas las posibilidades en los
hechos, es una guia que aporta criterios generales para valorar situaciones de ética y conducta
en el funcionamiento institucional.

El Coédigo fija el marco general de los principios y reglas que guian el comportamiento del
personal de la Organizacion, tanto en el desempefio de sus funciones, como en las relaciones
de trabajo entre pares, con el personal a su cargo, con las autoridades de los niveles superiores
a lo interno de la Organizacién, asi como en las relaciones con el personal de organizaciones,
instituciones y proyectos externos con los que se relaciona institucionalmente, la Organiza-
cion.

Lo establecido en los c6digos de conducta y ética, se complementa con las obligaciones, prohi-
biciones y derechos del personal plasmados en sus estatus administrativos y reglamentarios
de la Organizacién. La ausencia de una norma especifica de ética y conducta, no significa que
una infraccién sea condonada. Todavia puede estar sujeta a accién disciplinaria a la luz de
otras disposiciones.

Objetivo

El Coédigo de Etica y Conducta persigue lograr y mantener un clima de relaciones interperso-
nales y profesionales respetuosas, estimulantes, dinamicas y generadoras de valor humano
agregado, asi como fortalecer y defender la imagen institucional de la Institucion.

2.9.1 PRINCIPIOS ETICOS Y NORMAS DE CONDUCTA

Los Codigos de Etica y Conducta estan basados en la visién, la mision, principios y valores
establecidos en el marco estratégico de la Organizacién, el cual sirve de referencia a fin de
reflejarlo en el quehacer diario de cada persona que labora en una Organizacion.

Algunos principios generalmente establecidos en los c6digos de ética y conducta son:
e Honestidad y probidad;
e Transparencia y denuncia;
e Discrecion y confidencialidad en el manejo de la informacion;
e Igualdad, equidad de género y respecto a la persona;
e Excelencia, compromiso y responsabilidad;
e Cumplimiento de normas;
e Colaboracién, atencién y trabajo en equipo;

e Uso adecuado de los recursos;

De igual forma se suele incorporar prohibiciones relacionadas con el que hacer organizacio-
nal de la organizacién, como, por ejemplo:

e Colusion (complicidad)

e Dolo
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e Nepotismo
e DProselitismo

e Regalos, beneficios y otros

2.9.2 RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Es comprometerse de manera responsable al mejoramiento y apoyo de la poblacién con ca-
rencias y més necesitadas en aspectos econémicos, salud, mediante la conjuncién entre el
crecimiento econémico de la Instituciéon y el apoyo al desarrollo sostenible de su entorno

Este principio implica:

e Cultivar y fomentar u ambiente de responsabilidad con el medio ambiente y con el apoyo
social en beneficio de las personas més necesitadas en los que las organizaciones puedan
proporcionar algtn tipo de donacién o ayuda.

e Fomentar proyectos de promocién y ayuda social dentro de la sede de la Organizacion.

Responsabilidad social es la forma de conducir los negocios de una Organizacion de tal modo
que ésta se convierta en co-responsable por el desenvolvimiento social.

Es claro que las organizaciones tienen compromisos con la sociedad, particularmente con la
comunidad geografica de la cual forman parte. La sostenibilidad administrativa de las or-
ganizaciones puede impactar en el bienestar social en términos de generacién de riqueza y
empleo y sin duda el bienestar social influye, a su vez, en la sostenibilidad organizacional
porque genera equilibrio y estabilidad al interior de la Organizacién. Ambos componentes se
complementan.

Hacia su publico interno, quienes administran las organizaciones estdn cada vez tomando
mas conciencia de que la sobrecarga laboral del trabajador no favorece los resultados de sus
negocios, sino que, por el contrario, los disminuye. Es por ello que algunas organizaciones
han comenzado a crear mecanismos para generar balance vida-trabajo, que posibilite a los
trabajadores dar resultados importantes en su gestion laboral y, al mismo tiempo, vivir inte-
gral y plenamente todas las dimensiones importantes de su vida. Los empleados exigen que
los empleadores reconozcan que, ademas de tener una vida laboral, ellos también tienen una
vida “no laboral”.

En cuanto a la proyeccién hacia la comunidad, da la impresion de que en América Latina en
general, y en la regiéon centroamericana en particular, todavia son pocas las organizaciones
que implementan mecanismos de proyeccién comunitaria. Sin embargo, surgen al respecto
muchas inquietudes: json efectivos? y si lo son ;Por qué no son mas las organizaciones que
los implementan?

Algunas organizaciones afirman ser responsables en su gestion administrativa puesto que
cumplen con la legislacion nacional, efecttan los pagos tributarios en tiempo y en orden vy,
brindan a sus empleados todas las prestaciones de rigor que exige la ley. Sin embargo, las
organizaciones no se vuelven responsables solamente por cumplir algunas exigencias que las
aproximan a un modelo de sociedad de justicia, libertad y derechos humanos.

Una Organizacién socialmente responsable es aquella que posee la capacidad de atender los
intereses de las diferentes partes (accionistas, empleados, prestadores de servicios, provee-
dores, consumidores, comunidad, gobierno y medio ambiente) e incorporarlos en el planea-
miento de sus actividades, buscando atender las demandas de todos ellos.
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CAPITULO V

El GOBIERNO CORPORATIVO DE LA EMPRESA FAMILIAR
Por Rogelio Epigmenio Castillo Aguilera®
I- INTRODUCCION

El estudio de la pequena y mediana empresa (PYME) familiar tiene sus origenes en inves-
tigaciones publicadas a partir de 1960, las cuales empezaron a documentar problemaéticas
comunes que se presentaban en ellas: rivalidad entre generaciones, pugna por el poder entre
hermanos, administracion empirica y falta de planes de sucesiéon y largo plazo del fundador
entre muchas otras vertientes.

Normalmente dichos estudios se enfocaban a considerar la relacion entre la familiar y la em-
presa sin necesariamente tomar en cuenta otros factores. Con la evolucién de los estudios y la
investigacion en la materia, se empez6 a enfocar la problematica de este tipo de empresas en
factores comunes bajo la perspectiva sistémica y se inici6 la relacién entre diferentes subsiste-
mas intervinientes apareciendo diferentes modelos de estudio.

De esta forma, en muchas ocasiones se confunde la actuacién de la empresa familiar con la
pequena y mediana (PYME). Aunque en general suelen ser de pequefia dimension, las em-
presas familiares también tienen un papel destacado dentro de las principales y mas grandes
empresas sin importar el origen pequefio de las mismas.

Sin lugar a dudas, existen empresas familiares que comenzaron siendo pequefias empresas y
llegaron a convertirse en grandes negocios sin dejar de ser familiares. De esta forma, aunque
la mayoria de las empresas familiares son pequenas y medianas, existen en todo el mundo
muchas empresas grandes que surgieron y mantienen a la familia empresaria.

Para contextualizar a la empresa familiar a manera de definicién, existen diversos enfoques,
sin embargo, la gran mayoria de ellos coincide en que es una unidad econémica constituida
por miembros de una familia, quienes tienen el control administrativo y financiero sobre la
misma, caracterizdndose por la existencia de un fundador (lider de una familia), una historia
de trabajo, un patrimonio econémico formado con el tiempo y el involucramiento de la fami-
lia en la gestion y el gobierno de la empresa de manera paulatina.

Asi, tanto la propiedad como el control de este tipo de empresas lo tiene el grupo familiar, sin
importar su tamario y el sector en el que se desarrolle y a medida que se da un cambio gene-
racional, la propiedad se divide entre los herederos, de ahi la gran importancia de considerar
la aplicacién del gobierno corporativo en ella.

1 Profesor del MBA ISEADE-FEPADE EI Salvador. Profesor titular de Gobierno Corporativo y Empresa Familiar Tecnoldgico de Monterrey, Ciudad de México.
Profesor de Doctorado en Responsabilidad Social, Universidad Andhuac México Norte. Director General Intercompetitividad Empresarial (www.interconipe-
titividad.com.mx). Consultor de Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) del Grupo Banco Interamericano de Desarrollo. Mentor en México de Harvard
ManageMentor Plus.
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Figura 1.  Ingresos  por  Ventas  por  pais de la  Empresas  Familiares
mds grandes del mundo.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Family Business Magazine, 2010.

Roman (2009), menciona que la diversidad de definiciones de empresa familiar es tal que ha
llegado a afirmarse que existen tantas de éstas como ntimero de autores que tratan el tema
(Croutsche y Ganidis, 2008). Por ello, la heterogeneidad conceptual resultante ha surgido de
los limites mas o menos amplios que se establecen a las familias propietarias, el porcentaje de
control que la familia propietaria debe poseer, el niimero de familias que poseen ese control
y/o la duracién requerida para que una firma pueda ser considerada como empresa familiar
(Croutsche y Ganidis, 2008; Sharma, 2004).

Asimismo, Roman (2009), observa que una definicion integral de empresa familiar establece
que éstas son una sintesis tnica de los siguientes elementos: a) control sobre la propiedad
(15% o mas) por parte de dos 0 méds miembros de una familia o asociacién de familias; in-
fluencia estratégica de los integrantes de la familia en la direcciéon de la empresa; interés por
las buenas relaciones familiares; interés en la continuidad de la empresa de generacion a ge-
neracion (Poza, 2004).

En tanto que Belausteguigoitia (2010), hace referencia que una empresa familiar es una or-
ganizacion controlada y operada por los miembros de una familia. Desde una perspectiva
diferente, digamos espiritual, refiriéndose a empresas con alma, dado que el corazén de las
familias esta en ella.

Sin embargo, el involucramiento directo de los miembros de la familia en la empresa familiar
también provoca la superposicion de roles entre la familia, la propiedad y la empresa ademas
de fricciones familiares, obstaculos en el desarrollo del negocio y otros factores que se anali-
zardn en este capitulo.
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De esta forma, se pude considerar que las caracteristicas fundamentales de este tipo de em-
presas coinciden en los varios de estos aspectos:

¢ Intencion del fundador de continuidad del negocio familiar a generaciones venideras,
es decir, ofrecer una oportunidad a los hijos, proporcionando la posibilidad de inde-
pendencia, control de su futuro y autonomia, asi como darles la oportunidad de creci-
miento personal y creatividad, sin que esto necesariamente sea lo que los hijos deseen.

e Vision e interés compartido con los miembros de la familia. Conservar la herencia, ya
sea generar, mantener o consolidar una tradicién, una historia, unas raices o crear algo
que permanezca en el tiempo

e Inicio de la empresa bajo un esquema de administracién basica, de la forma auto-
empleo del fundador u operacién de toda la empresa por él (administracion, ventas,
operacion, etc.).

e Valores familiares integrados a la empresa. La forma de actuacion de la familia es
reflejada en la operacion de la empresa.

e Centralizacion de decisiones por parte del o los fundadores de la primera generaciéon
en todos los aspectos de la operacion del negocio.

e Varios propietarios trabajan en la empresa familiar. Es comdn que conforme la em-
presa empieza a crecer y generar oportunidades de empleo, se invite a la familiar a
formar parte del negocio sin que necesariamente se tenga la experiencia y oficio para
el trabajo.

e Identidad de la familia con la vision del fundador.

e Voluntad de los fundadores de crear un vinculo de relacion estable y el desarrollo de
la misma normalmente con visién de largo plazo.

La empresa familiar hace que la concentracion del capital sea distinta a la de las empresas no
familiares y esto influye en el modo de tomar decisiones, debido principalmente a que existe
la intencién de continuidad y transmisién de la empresa a generaciones futuras.

Esto se ha estudiado en Latinoamérica, encontrandose que las pequefias y medianas empre-
sas familiares (PyMES) representan en promedio cerca del 80% de todas las empresas regis-
tradas en la region. Por ejemplo, tomando el caso de Colombia, contribuyen con cerca del 68%
de la generacion total de empleo con un poco més del 50% del PIB de ese pais y cerca del 65%
de todas las sociedades anonimas registradas son de carédcter familiar siendo en conjunto, sin
considerar su caracter legal o su tamafio, poco més del 85% de todas las empresas familiares
(Romero, E. 2006).

Similar a ello, en México existen aproximadamente 10 millones de negocios familiares. En és-
tos se ocupan alrededor de 14.4 millones de personas, poco mas de una tercera parte del total
de personas ocupadas en el pais (Secretaria de Economia, 2008).

En el afo 2000, el Centro de Empresas Familiares de la Universidad de Monterrey de México,
llevé a cabo una encuesta entre 479 empresarios del norte del pais y a partir de ella se obtu-
vieron datos relevantes sobre la situacién de las empresas familiares no nada més del norte
del pais, sino de todo el territorio nacional. Los hallazgos mas relevantes de esta investigacion
fueron los siguientes:

e El70% tiene la mayoria de las acciones en poder de la familia. Ademads, 75% es propie-
tario de pequenas empresas.

e EI71% es empresa de primera generacion (bajo el poder de sus fundadores).
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e El63% de los propietarios declara no tener testamento. El 82% afirma no tener reglas
por escrito para efectuar la sucesion.

e El 64% no brinda oportunidades de ascenso a puestos clave para miembros no fami-
liares.

e EI81% no tiene estipuladas reglas para familiares que deseen trabajar en la empresa.

e Segun el Instituto Mexicano del Seguro Social, entidad encargada de proporcionar
seguridad social a los trabajadores, el 75% de sus mas de 14 millones trabajadores afi-
liados pertenecen a una empresa familiar.

e De cada cien nuevas organizaciones que se crean de origen familiar, s6lo 30 empresas
llegan a manos de la segunda generacién. Al menos 10 de ellas logran consolidarse
dentro de la tercera generacion (INEGI).

Por otro lado, considerando el caso de Estados Unidos, desde el inicio del siglo existian en ese
pais 17 centros o institutos dedicados a las empresas familiares, generalmente adscritos a las
escuelas de negocios més prestigiosas del pais. En la Gltima década en este pais, se presenta
un crecimiento importante tanto en la cantidad como en la calidad de las investigaciones
realizadas (Zahra & Sharma, 2004) en materia de empresa familiar. Similar situacién se ha
presentado en Europa, especialmente en Espafa e Italia, donde ha habido un gran ntiimero
de investigaciones y publicaciones, reflejando el gran interés de encontrar propuestas viables
para su operacion.

Considerando lo expuesto anteriormente, se puede visualizar que lo que hace especialmente
compleja a la empresa familiar son los estrechos vinculos entre la familia, la empresa y la pro-
piedad que causan unas muchas ocasiones un manejo de roles en cada uno de estos ejes que
no necesariamente representan la mejor forma de operar que podria ocurrir para el negocio.

Es por ello que el estudio de investigaciones sobre las empresas familiares desde sus inicios
ha tenido un tratamiento interdisciplinario en el cual han participado especialistas en admi-
nistraciéon, economia, ciencia politica, historia, sociologia, psicologia y derecho, entre otras.
Esta diversidad ha enriquecido tedrica y metodolégicamente los estudios en el campo y son
la base para tratar de comprender a la empresa familiar.

Si bien los enfoques de estudio son diversos, éstos se pueden sintetizar en cinco perspectivas:
los procesos de relevo generacional, la evolucién (generalmente estudiada como ciclos histo-
ricos) de las empresas familiares, las estrategias empresariales y sus resultados econémicos,
la dindmica de las relaciones intrafamiliares y sus efectos sobre la empresa y finalmente, las
condiciones de entorno que inciden en la permanencia y desarrollo de estas organizaciones.
Cada una presenta a su vez multiples posibilidades de investigacion (Hollander, 1988, p.
145-164). En los siguientes apartados se abordaran los diferentes enfoques para intentar dar
unidad a su estudio.

II - CULTURA'Y VALORES DE LA FAMILIA EN LA EMPRESA

En diferentes vertientes, los estudios cientificos enfocados a la interaccion de la familia en la
empresa, reflejan que la calidad de la interaccién entre la familia o familias propietarias y su
empresa incide sustantivamente en la productividad y la competitividad de una PyME fami-
liar (Ward, 2005), entendiendo por interaccién familia-empresa la manera coémo se relacionan,
participan e influyen en la vida organizacional de la empresa los integrantes de la familia pro-
pietaria y su particular forma en que trasladan la cultura y valores de la familia a la empresa.
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Esta interaccion puede llegar a facilitar la incorporacion de procesos y practicas que fortalecen
su productividad o por el contrario puede ser una barrera para el desarrollo de la profesiona-
lizacion de la empresa familiar.

Al analizar la relacion existente entre la calidad de interaccion de la cultura y valores de la fa-
milia empresaria con el desarrollo del negocio, se aprecia que en la medida en que los miem-
bros de la familia propietaria mantienen relaciones positivas como socios y como empleados
de la empresa familiar, estructuran un gobierno corporativo profesional, disponen de reglas
de operacion, politicas y normas de actuacién claras y transparentes, la interaccion con la ad-
ministracion de la empresa genera principios claros de actuacién que normalmente llevan a
tener un desempeno superior que las empresas familiares que no lo manifiestan.

De esta forma, la interaccion positiva entre familia y empresa implica tres condiciones de
éxito: la primera consiste en que las relaciones familiares positivas caracterizadas por la coo-
peracion, la unién y la existencia de intereses comunes acerca de la razén de ser de la empresa
familiar, determinar un rumbo claro a seguir. La segunda condicién es que una estructura
organizacional clara y definida que establece funciones, roles, responsabilidades y ambitos
de decision para los familiares vinculados a la empresa familiar, conjuntamente con reglas
de actuacion bien estructuradas para la familia, son un mecanismo claro y transparente en la
operacion del negocio. Por tltimo, la tercera condicion consiste en que un esquema de admi-
nistraciéon y gobierno corporativo que define la gestion profesional de la empresa familiar con
independencia de los intereses familiares es el principio del éxito a largo plazo y la profesio-
nalizacion del negocio.

Cultura de la familia en la empresa

En esta vertiente, la teorfa de los recursos y capacidades de la empresa proporciona un marco
interesante para estudiar la cultura de la empresa familiar, debido a que la cultura parte de
los recursos y capacidades de la empresa, genera activos intangibles estratégicos dificilmente
imitables por la competencia lo cual se constituye como un factor explicativo del éxito com-
petitivo. Por ello, algunos de los activos intangibles en la empresa familiar son: la cultura, la
reputacion, la imagen, las habilidades y capacidades de los empleados.

Los consensos de los investigadores analizados determinan que la cultura de la empresa fami-
liar es la ideologia basica de la familia propietaria, que incluye valores, normas, tradiciones o
formas de actuar en la vida (Poza 2007) y la definen como el conjunto de valores expresados
en comportamientos, resultantes del liderazgo de la familia, tanto en el pasado como en el
presente. En consecuencia, la unidad familiar y la relacién entre la familia y el negocio tam-
bién inciden en la cultura de la empresa.

Por estos aspectos, la cultura de la empresa familiar determina el éxito del negocio y se puede
manifestar en aspectos tales como la forma de vestir, el lenguaje y los rituales; en las ideas
y acciones que se utilizan para enfrentar los problemas. De igual forma se refleja en valores
como la honestidad, el servicio al cliente y otros que caracterizan e individualizan a cada em-
presa familiar.

Sin embargo, los valores pueden ser formales o informales y probablemente se encuentren en
la filosofia de la empresa, aunque es necesario distinguir entre los valores ideales y los valores
reales del grupo familiar. Por ello, los valores son las premisas de la forma de ver la vida en
la familia y el negocio.

Segtin Hall et al. (2001), la cultura predominante en la empresa familiar es producto de creen-
cias, valores, expresiones y acuerdos, de su historia y sus relaciones sociales. La transmisién
de estos patrones culturales hace que sean compartidos por la familia y por la empresa.
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La informacion, los valores, modelos y creencias que desde las edades més tempranas reciben
los miembros de la familia condicionan su comportamiento y desarrollo, y por tanto el de la
empresa.

Diversos estudios que analizan la cultura de la familia indican que esa cultura es relativa a la
empresa y algunos investigadores comparan la cultura de las empresas familiares y no fami-
liares encontrando diferencias significativas. Sharma et al. (1997) muestran que las diferencias
en la cultura de las empresas familiares provienen de factores contingentes como el tamafio,
la edad, la sucesién generacional y el tipo de empresa, para mencionar algunos.

Figura 2. Factores intervinientes de la cultura en la empresa familiar.

Tamafiodela |
empresa /

Cultura de \
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Sharma, et al, 1997.

Entre los estudios que analizan la combinacion de culturas, cabe mencionar el de Dyer (1986),
un estudio de empresas familiares sobre los tres niveles de cultura propuestos por Schein
(1988) (presunciones bésicas, valores y artefactos), que concluye con una propuesta de cam-
bio cultural que combine modelos generales de cultura (paternalista, liberal, participativa
y profesional), modelos de cultura familiar (patriarcal, colaborativa y conflictiva) y cultura
directiva (burocrética, autoritaria, consultiva y supervisora).

Estudios realizados en Europa acerca de la cultura en las empresas familiares, (Sabater-San-
chez et al. 2003), analizaron si existia una relacién entre la cultura compartida por los miem-
bros de una organizacién y el hecho de que ésta sea familiar o no, con una muestra de 406
empresas de Murcia.

Para ello utilizaron el instrumento de valoracién de la cultura organizacional aportado por
Cameron y Quinn (1999), que distingue cuatro dimensiones: de clan, ad hoc, jerdrquica y de
mercado. Sus resultados muestran que no existe una cultura de las empresas familiares dife-
rente de las no familiares. Esto sugiere que para explicar el tipo de la cultura no es suficiente
considerar el tipo de empresa.
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La cultura de las empresas familiares también se ha analizado desde el punto de vista de la
influencia del sistema familiar en la propiedad y la gestién. Ello demuestra que la cultura
surge y se delimita en las interrelaciones entre los tres sistemas descritos por Tagiuri (1982):
empresa, propiedad y administracion.

Valores de la familia en la empresa

Se puede hacer una aproximacién al concepto de valores como una creencia duradera en que
una forma de ser y actuar es mejor que otra, la cual determina las actitudes, manifestaciones y
juicios sobre si mismo y los demads, los que a su vez tienen gran importancia en las empresas,
pues son aspectos esenciales de la cultura organizacional (Schultz, 1994).

Otra vision de este concepto es la cultura que se constituye por una serie de valores adquiri-
dos, que la sociedad acepta como un todo y los transmite a sus miembros a través del lenguaje
y los simbolos. Por tanto, la cultura es el reflejo de los significados y las tradiciones comparti-
das por la sociedad. Los sistemas de valores estan constituidos por la importancia relativa que
las culturas conceden sobre dichos valores.

Un aspecto clave que distingue a la empresa familiar de la no familiar es la relacién de paren-
tesco entre algunos de sus miembros, que en el lugar de trabajo comparten valores, creencias
y normas de conducta provenientes, al menos en parte, del ambiente familiar (Leach, 2009).

Ello determina la relacién entre los valores y principios compartidos por la familia propieta-
ria que se trasladan a la empresa y algunos los que mejor la describen esto son la justicia, la
credibilidad, el respeto y el trabajo duro (Koiranen, 2002). Los valores y la cultura tienen tal
importancia que se consideran el fundamento de las organizaciones y las familias.

Sin embargo, los estudios de empresas familiares también reconocen la influencia decisiva
del fundador en su descendencia. Asimismo, es preciso destacar la influencia que tienen los
valores corporativos, ya que al interior de la empresa fomentan el sentido de compromiso
entre los empleados y hacia el exterior se convierten en elementos de referencia que generan
ventajas competitivas en el mercado (Pérez et al., 2007). Por su parte Leach (2009), sefiala que
la diferencia entre la empresa familiar y la organizacion no familiar consiste en que la primera
logra una concordancia de los valores y la cultura de la empresa con los de la familia.

Otro autor que resalta la importancia de los valores y la cultura en la empresa familiar es
Kets de Vries (1993), para quien “El espiritu de la familia determinara, en gran medida, las
actitudes, normas y valores dominantes en la empresa. Los valores que los miembros de la
familia expresen se convertiran en un objetivo comun para los empleados y ayudaran a que
estos se identifiquen y comprometan”. Esto ocurre, en general, cuando a los empleados se los
considera parte del esfuerzo familiar para sacar adelante el negocio y definen en gran medida
la cultura de la empresa.

Tapies (2009) sostiene que los valores de la empresa se derivan de los principios que identi-
fican a la familia propietaria, los cuales se mantienen sin alteraciones y se transmiten entre
generaciones a través de la educacion de los hijos y que la preservacién de dichos principios
es importante para lograr la continuidad, ya que son béasicos para el desarrollo posterior de
los valores. Longenecker et al. (2001, p. 33), describen el concepto “configuraciéon cultural
global” para abarcar la cultura total de una empresa familiar, compuesta por tres elementos o
patrones que destacan el papel de los valores de este tipo de empresas: Patrones de negocio,
patrones familiares y patrones de direccion de empresa coincidiendo también con Tagiuri
(1987). Dicha interaccion se aprecia en el Cuadro 1.
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Cuadro 1. Los valores en la cultura de la empresa familiar

Dimensiones en la|Dimensién conceptual y apreciacion de valores
empresa familiar

Negocio Creencia, valores y principio que la familia lleva a la empresa
(creencia, conductas, visién acerca del servicio o producto, nivel
de esfuerzo, dedicacion, entre otros).

Familia Influencia de la tradicion familiar (ancestros, fundador, miembros
de la familiar que participan en el negocio), que son compartidos y
heredados inter generaciones y definen al grupo familiar.

Empresa Acciones que adopta el consejo directivo viendo a la empresa
familiar como negocioy que influye enla forma de tomar decisiones
y operar.

Fuente: Elaboracion Propia con datos de Longenecker, |.; Moore, C. y Petty, W. (2001).

Describiendo los patrones culturales, se puede decir que son el conjunto de supuestos de cada
grupo integrante de la empresa, los cuales se entrelazan y crean un sistema tinico de creencias
compartido.

Cuando se habla de patrones se hace referencia a la forma de proceder en la empresa familiar,
la cual es cambiante, no sélo en el tiempo sino también con respecto al ambiente en que viven
los grupos en los que se subdivide esa sociedad.

Asi, en la medida en que la alta direccién toma decisiones y desarrolla practicas relacionadas
con un factor al que le da valor, crea un patrén de negocios basado en la elaboracién de pro-
ductos o prestacion de servicios que correspondan a dicho valor.

Por su parte, cuando un jefe o lider de familia da valor a los patrones familiares, su familia lo
transmitira a la empresa y apreciara a los empleados que lo posean, ello determinara que la
empresa verd por ellos y no tanto por quienes no lo compartan.

El patrén de direccion de empresa es mayormente percibido en la toma de decisiones y en los
resultados, donde tiene un gran papel el miembro de la familia a quien el sector administrati-
vo da mayor peso o reconocimiento (Longenecker et al., 2001).

En el campo de la consultoria, donde surgieron los primeros estudios de la empresa familiar,
se presta gran atencién a los valores y la cultura, que se clasifican en valores profesionales,
valores personales y valores de relacion, y a la necesidad de transmitirlos, lo cual genera una
cultura organizacional basada en la familiar.

Buenas précticas aconsejan disefiar un sistema de valores que defina y retina aquellos valores
que utiliza la empresa familiar para trabajar y relacionarse y la adopcion de estrategias para
preservarlos y transmitirlos.

Esto se puede lograr relacionando cada valor con conductas tipo, descritas por el Conse-
jo Familiar, el organismo que se retne periddicamente y regula las relaciones de la familia
propietaria con el interior y el exterior de la empresa, el cual puede evaluar hasta qué punto
dichos valores estan instituidos en la empresa, y disefar estrategias para difundirlos dentro
de la organizacién y transmitirlos a las siguientes generaciones como la cultura de la empresa.
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Relacion de la cultura y los valores en la empresa familiar

Detras de toda empresa familiar hay siempre un sistema de valores particular que configura
la esencia de la compania y que se convierte en un elemento principal de su continuidad,
sobre todo en los cambios generacionales. Los valores tienen un papel crucial en la creacién
de la cultura empresarial propia e inciden directamente en el concepto de negocio y en su
aplicacion a la gestion del mismo.

El sistema de valores es propio de cada familia, asi que es tnico y particular en cada caso: de
la misma forma que no hay dos familias iguales, no habra dos empresas familiares idénticas
ni valores y cultura tnicos.

Estos valores derivan de unos principios que son los que dan identidad a la familia y perma-
necen inalterables, se transmiten de generaciéon en generacion, adaptdndose a las circunstan-
cias concretas de cada una de ellas. Los principios de la cultura son parte del genoma de la
propia familia y se transmiten a través de la educacion de los hijos de forma natural porque
son la esencia que configura su identidad como familia. El mantenimiento de estos principios
es crucial, porque son la base para el posterior desarrollo de valores y cultura de las siguientes
generaciones familiares que formaran parte del negocio.

IIT - CRECIMIENTO Y CONTINUIDAD DE LA EMPRESA FAMILIAR

La Profesionalizacion de la Empresa Familiar

Es un hecho que una de las fallas de la empresa familiar se encuentra en dos aspectos que
resultan fundamentales: la falta de una apropiada gestién de los recursos y su limitada capa-
cidad para desarrollar estrategias competitivas. Rueda (2011) hace mencién que se debe reco-
nocer que los fundadores y empleados vinculados al entorno de la empresa familiar son en
su gran mayoria trabajadores expertos en procesos operativos, la fuerte carencia en el aspecto
administrativo empresarial se ha convertido en debilidad.

Segun el Instituto de la Empresa Familiar un negocio de cualquier tamafio es empresa familiar
si tienen ademads caracteristicas derivadas de su gestiéon que pueden clasificarse en tres fases:

1. Respecto a la propiedad: Gran parte de ésta es de una familia, la que mantiene el po-
der y el control de la actividad empresarial.

2. Respecto al poder: Los miembros de la familia se dedican a la direccién de la empre-
sa o en cargos de decision en el consejo directivo.

3. Respecto a la continuidad: Siendo familiar, debe estar involucrado un elemento de
herencia, en este caso se le identifica cuando en la empresa participan los miembros
de una segunda generacién familiar, es decir los hijos del fundador, por ejemplo.

Ahora bien, dos de los grandes problemas que se identifican en este tipo de organizaciones
son:

La dificultad para crecer y la continuidad sujeta a los ciclos de la familia. Resalta en algunos
estudios que las principales causas para el cierre de las empresas se enmarcan en el problema
de la vulnerabilidad del empresario frente al entorno y por factores criticos de planeacién y
administracion.

En el caso de las empresas familiares, recae en la falta de preparacion y capacitacion del su-
cesor por no planearlo.
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El modelo de los tres circulos (Tagiuri y Davis, 1982), es uno de los mas empleados para des-
cribir distintas situaciones actuales y futuras de las empresas familiares. En este modelo cada
circulo representa un grupo de personas, con particulares caracteristicas en relacién con la
empresa familiar, y las intersecciones de los circulos los grupos de personas que poseen dos o
tres de las tres caracteristicas identificadas por el modelo.

Fiqura 3. Modelo de Tagiuri o de los tres circulos en la empresa familiar

Fuente: Elaboracion Propia con datos de Tagiuri y Davis, 1982.

En esta propuesta todas y cada una de las personas que de alguna forma u otra tienen rela-
cién en una empresa familiar, pueden ubicarse en alguno de estos circulos y subconjuntos;
también llamados 7 territorios.

Segtin coincidan en mayor o menor grado los tres circulos, es decir, estos se superpongan
como atraidas por una fuerza de interaccién, algo que suele ocurrir en primera y segunda
generacion, o se distancien como separados por una fuerza que los expulsa, como acostumbra
a pasar en empresas familiares de gran tamarfio, se estard frente a distintos tipos de empresas
familiares, con caracteristicas muy diferentes, por el namero de protagonistas que en ellas
trabajan o con ellas tienen relacién (partes legitimamente relacionadas o stakeholders), por
los distintos roles que desempefian y sus diferentes intereses, asi como por el contenido de las
relaciones y actitudes que entre unas y otras personas se dan.

De tal manera que una vez que se determina que las empresas familiares tienen caracteristicas
Unicas que las hace distintas a las otras organizaciones, se deben realizar algunas acciones que
contemplen no solo el subsistema de la empresa, sino también los subsistemas de familia y de
propiedad. (Belausteguigoitia, 2010).

La identificacién de la forma en que operan los sistemas en la empresa se realiza mediante
la aplicaciéon del modelo de articulacién dinamica de la empresa familiar, que para lograr su
profesionalizacion, las empresas familiares deben analizar la forma en que operan los siste-
mas: empresa, familia y propiedad, a partir de ello tomar las acciones necesarias para alcanzar
la profesionalizacién. Una forma de articular esto lo plantea Pérez (2008) y Belausteguigoitia
(2010), quien propone el modelo de articulacién dindmica.
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De esta forma, el modelo de los tres circulos, sirve de base para ilustrar el modelo de articu-
lacién dindmica, en donde la empresa familiar ilustra el balance y la articulacion que deben
existir entre la propiedad la empresa y la familia. EjemplificAndose de la siguiente manera.

Familia: Este circulo representa esencialmente a las personas que pertenecen al mismo grupo
sanguineo que controla la empresa, a los conyuges e hijos, incluidas sus necesidades, aspira-
ciones e inquietudes. La familia, como sistema, aspira a respaldar a cada uno de sus miembros
y les brinda proteccion, carifio, seguridad, educacién y recursos para su desarrollo.

Empresa: Una de las fuentes de apoyo que tiene la familia es la empresa, pues de ellas se obtie-
nen recursos para financiar los gastos familiares. La empresa estd constituida por las personas
que trabajan en la organizacion (incluidos los miembros de la familia), sus instalaciones, pro-
ductos y servicios. Por su parte, la empresa recibe el apoyo de la familia, pues algunos de sus
miembros ocupan puestos, invierten recursos y capitalizan sus relaciones.

Propiedad: Belauteguigoitia (2010), para este punto hace referencia de una definicién de Wi-
lliams (1992), la propiedad de una organizacion es un tema de orden legal. La propiedad
de un bien da el derecho de usarlo para obtener beneficios. En el caso de una empresa, esto
implica que puede gozarse de las utilidades que ella proporcione o incluso intercambiarse.

Asimismo, el modelo plantea los subsistemas de empresa, familia y propiedad, que forman
parte de la empresa familiar, los cuales deben articularse coherentemente, lo deseable es que
exista una relacion articulada entre los distintos subsistemas, lo cual va de acuerdo con los
intereses de la familia y de la empresa, es decir, cada uno de los subsistemas tiene la misma
dimension. Sin embargo, esto no garantiza que los tres elementos estén bien articulados. Por
lo tanto, de acuerdo con Merofio (2009), las empresas familiares tienen como particularidad la
implicaciéon de la familia en la propiedad y administracién.

Estos aspectos condicionan el funcionamiento y los objetivos de la organizacién. Pero que
en cualquier caso, son empresas y deben regirse por leyes econémicas, esto quiere decir que
debe prestarse la maxima atencion a las cuestiones empresariales. Tal es asi que gestionar
adecuadamente los aspectos familiares tiene por fin menoscabar las reglas de funcionamiento
de cualquier empresa.

Por ello, la interaccién en el desarrollo que proponen Gersick, David y Landsberg (1997) para
dimensionar a la empresa familiar, puede ser un enfoque adicional al propuesto por Tagiuri.
El modelo de tres dimensiones se puede consultar en la Figura 4.
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Figura 4. Modelo de desarrollo de la empresa familiar en tres dimensiones
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de Gersick, David y Landsberg, 1997.

Considerando la interaccion de todos los factores, es imprescindible fijar como objetivo la
profesionalizacién de la gestion (Merofio, 2009). Con frecuencia se entiende erréneamente
que profesionalizar consiste en incorporar a las responsabilidades directivas a personas aje-
nas a la familia, por tanto, es preciso definir lo que significa profesionalizacién que no es otra
cosa que disponer de directivos (familiares o externos) y sistemas de gestiéon que permitan las
decisiones y el funcionamiento mas eficaz y eficiente. Considerando también la independen-
cia de la pertenencia a la propiedad familiar (Meroiio, 2009).

Profesionalizacion en la Gestion de las Empresas Familiares

Una organizacion puede ser de propiedad familiar, estar administrada por la familia y ser
profesional al mismo tiempo. El profesionalismo nada tiene que ver con categorias, sino con
actitudes y comportamientos personales.

De hecho, es posible que los miembros de la familia que posean la combinacién apropiada
de cualidades tengan ciertas ventajas al administrar el negocio, en especial para asegurar a
los principales interesados, familiares accionistas, empleados, clientes y proveedores, que la
empresa es estable y pueden confiar en ella. Por lo tanto, no hay que caer en la trampa de
suponer que para hacer mas profesional una empresa hay que deshacerse de los empleados
familiares.

Con una concepciéon més amplia, se define la gestion profesional como aquella que por un
lado, cuenta con una direccién capacitada con independencia de su pertenencia a la familia
propietaria y por otro lado, con un sistema de administracién adecuado. (Merofo, 2009).

De acuerdo a lo anterior el primer elemento que se debe analizar es el disefio organizativo,
tomando en cuenta el perfil del propietario/ gerente elemento la estructura organizacional, el
tamafio de la empresa, su antigiiedad, su proporcién en cuanto al nimero de empleados y la
direccion si es por la familia o por un directivo ajeno a la familia, la cultura organizacional y
el liderazgo.
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De esta forma se puede definir a la profesionalizacién como el grado 6ptimo alcanzado por
una empresa cuando sus sistemas organizativos y sus procedimientos de trabajo estdn bien
desarrollados y sistematizados de acuerdo a las necesidades de la empresa familiar. Esto
quiere decir que sus estructuras organizacionales, sus métodos de conduccién y el manejo
de personal estdn estructurados acorde a los objetivos de la organizaciéon y sometidos a una
rigurosa evaluacién (Girardo, 2001).

Asimismo, Belasteguigoitia (2010) comenta que la profesionalizacién es un proceso de trans-
formacién gradual que implica un cambio de mentalidad en cada uno de los elementos de la
organizacion.

Rueda (2011), describe que en definitiva, la empresa familiar tradicional debe reflexionar lo
antes posible sobre la importancia que representa el adoptar procesos de profesionalizacién
para la organizacion, lo cual puede ser entendido como un elemento fundamental para la
transformacién y evolucién de la organizacién hacia niveles de mayor productividad y com-
petitividad, a la vez que se favorece su permanencia en el mercado en condiciones adecuadas
tanto para propietarios familiares, empleados y futuras generaciones.

Rueda (2011), también menciona las razones que deben motivar la profesionalizacién de la
empresa familiar, siendo la razén fundamental el contexto actual de competitividad que se
genera a partir de la globalizacion y las condiciones variables del mercado. En este sentido au-
tores como Drucker (2006) y Ward (2006), reconocen en la profesionalizacién una de las me-
jores herramientas estratégicas frente a las amenazas que enfrentan las empresas familiares
hoy en dia. Por este motivo la profesionalizacion debe estar enfocada a estructurar programas
de formacién asociados a las necesidades de administraciéon que la propia empresa familiar
requiera, incluso considerando directivos internos o externos, consejeros independientes, etc.

De acuerdo con Belausteguigoitia (2010), la profesionalizacién es un proceso de transforma-
cion gradual que implica un cambio de mentalidad en cada uno de los elementos de la orga-
nizacion.

Para que esto sea eficaz, deben comprometerse aquellos que se encuentran en las méximas
posiciones jerarquicas. Para cualquier empresa la profesionalizacion significa un gran reto,
pero para las empresas familiares, que suelen dejarse llevar por la operacion del dia a dia, les
cuesta mas trabajo transformarse.

El largo periodo que ocupan los directores generales en este tipo de organizaciones es un
factor que puede inhibir los cambios que exige la profesionalizacién. Por lo tanto, la profe-
sionalizacién es un proceso de cambio gradual, que se va conociendo y entendiendo mejor a
través de las diferentes etapas por las cuales suele atravesar una empresa familiar y tomar en
cuenta los factores de contingencia que inciden en su profesionalizacion.

De tal modo que los factores de contingencia, son aquellos estados o condiciones organizati-
vas que estdn asociados al uso de ciertos pardmetros de disefio y llevan al proceso de profe-
sionalizacion.

El disefio organizativo en las empresas familiares debe enfocarse para contemplar una estruc-
tura que le permita el control y la toma de decisiones tanto desde una perspectiva de negocio
como familiar sin perder de vista la forma en que siempre ha operado (Merofio, 2009). El per-
fil del directivo/ propietario, la edad y el tamafo, tomando en cuenta la dimensién, ubicaciéon
geografica de la organizacién; son factores que tienen que considerarse.

Generalmente entre mayor antigiiedad tenga la organizacién, mas formalizado estard su
comportamiento y entre mas grande sea la organizacién, mas compleja serd su estructura, es
decir, més especializadas estaran sus tareas, mas diferenciadas sus unidades de trabajo y su
componente administrativo.
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De tal manera que, en una estructura robusta, se establece la especializacion del trabajo y se
requiere la definicién de la jerarquia de autoridad, la formalizacién de una estructura que
permita planificar y formalizar el trabajo, definir el crecimiento, desarrollar la empresa, esta-
blecer procesos y mecanismos para realizar su proceso de profesionalizacion.

IV - EL PROCESO DE SUCESION EN LA EMPRESA FAMILIAR

La sucesion es la tltima prueba de una empresa familiar, el paso de la primera a la segunda
generacion es de los mas dificiles, es conveniente que se realice mientras el fundador esta ac-
tivo y puede ayudar en la organizacién del proceso.

Por este motivo el objetivo general de contar con un proceso de sucesion, es elaborar un mo-
delo de capacitacion en aspectos econémicos, administrativos, técnicos y valores familiares
para lograr un proceso de sucesion exitosa y se pueda tomar la decision de elegir al sucesor
en la empresa familiar.

De esta forma, con apoyo del fundador, el sucesor aprendera que el éxito de la empresa no
es fortuito, sino que se requiere identificar los principios del trabajo, sin esto dificilmente se
puede llegar lejos o continuar y en casos extremos acabar por completo con lo que hasta el
momento se ha logrado en la empresa familiar.

La problematica que viven las empresas familiares constituidas como sociedades mercantiles,
es la sucesion cuando ya esta el fundador terminando su ciclo laboral o vital y se debe prepa-
rar para elegir adecuadamente el posible candidato o candidatos de la sucesion.

Algunos fundadores trabajan hasta el dia de su muerte y nunca planean su retiro dejando
problemas familiares sin desearlo, tal como sucede cuando no se realiza un testamento. Es
uno de los temas mds importantes, delicados y costosos, lamentablemente se le brinda poca
atencion, porque no se dedica el tiempo adecuado ni el momento para preparar al sucesor que
va a ocupar el lugar del fundador o bien, el cambio generacional.

Por falta de integracion en el ntcleo familiar, algunos fundadores se lamentan porque fueron
exitosos en sus empresas no siendo asi en la familia, por eso se recomienda dedicar tiempo a
sus futuros sucesores, ya que, si dan la prioridad a preparar adecuadamente a sus sucesores
para el liderazgo, se logrard no solo la estabilidad sino la continuidad y éxito, cumpliendo
asi con sus deseos de permanencia de la empresa. Incluso, se debera evaluar la posibilidad
de que, aun existiendo posibles sucesores, ellos no deseen participar en la empresa familiar.

Por ello, es necesario definir los roles tanto del fundador como de sucesor:
Fundador de Empresa Familiar

Generalmente las empresas familiares inician con el fundador para atender una necesidad del
mercado, quien ve en dicha necesidad una oportunidad de empezar un negocio, el fundador
inicia la empresa familiar en forma modesta por carecer de suficientes recursos, en esta prime-
ra etapa la empresa depende totalmente del fundador para sobrevivir, este ciclo es cuando la
mayoria de los negocios pequefios mueren. Cuando el crecimiento es mayor se requiere que
se establezcan procedimientos institucionalizados. Significa que el fundador ve muy limitado
su objeto y es cuando aplica la visién de un mayor crecimiento reestructurando la empresa
familiar a largo plazo en la busqueda de diversificar el mercado. En la mayoria de las empre-
sas familiares modernas no se da prioridad al desarrollo de los lideres futuros, aun cuando
deseen la continuidad, pocos fundadores preparan adecuadamente a sus sucesores para el
liderazgo, por el contrario, algunos adoptan diferentes practicas que rara vez capacitan al
sucesor para los retos que le depara el futuro en la direccién de la empresa familiar. (Aronoff,
Ward, & Rosas, 2000). Precisamente estas son las causas que algunas empresas familiares
mueren por que no existe preparacion para los futuros sucesores. (Amat, 2004)
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Sucesor de Empresa Familiar

El crecimiento genera méas complejidad, demanda la necesidad de nuevos lideres capaces de
sacar adelante la empresa familiar al enfrentar nuevos retos para el futuro sucesor, se requiere
contar con los elementos de: preparacion, experiencia, liderazgo y valores integrales, cuando
el sucesor no tiene el talento que se requiere se tendra un costo, considerando que la empresa
familiar perdera competitividad. (Leach, Duncan, Ball, & Perry, 2003). Por lo general entre los
25 y 35 afios de edad, el sucesor necesitara cultivar las habilidades empresariales que esta-
blecen las bases de su futuro liderazgo, por lo que se necesita un plan de desarrollo personal.

Sin embargo, las experiencias de desarrollo que da el involucramiento en el trabajo diario de
la empresa, son eventos imposibles de planear o predecir en conjunto y moldean a un ejecu-
tivo maduro y sensato, ya que son obstaculos que no figuran en ningtn plan ni organigrama
(Aronoff, et al., 2000). Los padres pueden preparar a sus hijos desde temprana edad para
que se conviertan en posibles sucesores que mantengan su integridad, pero también deben
considerar que no necesariamente sera del interés de los hijos darle continuidad al negocio
familiar.

El sucesor debe dedicar tiempo suficiente en aprender la historia de la empresa familiar, con-
centrarse en las cuestiones estratégicas, en hechos fundamentales y bases para la toma de cier-
tas decisiones. (Aronoff, et al., 2000). Es imprescindible planear su entrenamiento y formacién
dentro de la empresa y en los primeros afios aprender tanto como sea posible y desarrollar un
plan estructurado y que represente una experiencia de aprendizaje significativo en el contexto
del plan.

Leach, Duncan, Ball, & Perry, (2003), proponen que el principal aspecto es identificar a la
persona sucesora, conocer su entorno, determinar candidatos de alto potencial para asumir
la responsabilidad, ya que el sucesor debe contar con el perfil, liderazgo y capacidad para
cumplir con el cometido de la empresa familiar que es: desarrollo y subsistencia de la familia
y la empresa.

Sin embargo, a pesar de tantas opciones que visualiza el fundador simplemente puede eludir
el planteamiento de la sucesion, al adoptar la opciéon de dejar pasar el tiempo, la que es con-
siderada la més costosa y destructiva de todas las opciones, pero es la méas difundida. (Leach,
Duncan, Ball, & Perry, 2003).

Figura 5. Modelo de andlisis del proceso de sucesién familiar
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Figura 5. Modelo d. de sucesion familiar

Fuente: Elaboracion Propia con datos de Leach, P. (2009).
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Preparacion del Sucesor

La continuidad de la empresa familiar depende de educar adecuadamente a los sucesores,
reforzando los valores y actitudes de la familia empresaria. La relacién entre el padre y el
hijo, es el mejor sistema de educacion, ejemplo de promover la transmision de los valores
empresariales y de ilusionar e involucrar para su futura incorporaciéon en la empresa familiar.

La experiencia demuestra que la figura del fundador influye de manera compleja y singular
en el desarrollo emocional e intelectual de los hijos, para lo cual existen elementos esenciales
que este debe transmitir con equilibrio, como son: amor, ejemplo de sus padres, inculcar va-
lores y disciplina. Estos elementos ayudan a desarrollar una sana autoestima que contribuye
a su seguridad para el futuro directivo.

La formacién del futuro sucesor es un proceso de toda la vida, el fundador debe involucrar
a sus hijos en sus empresas de acuerdo a su capacidad y edad desde que los hijos tienen con-
ciencia, los padres deben transmitir los valores integrales, prepararlos con responsabilidad
para el futuro de la empresa familiar (Leach, Duncan, Ball, & Perry, 2003).

La capacitacién que reciban los miembros de la familia debe ser integral e incluyente para
tener la plena seguridad que se estd conduciendo por el camino correcto, que todos los miem-
bros estén de acuerdo en las decisiones del fundador y que pueden surgir otros candidatos
tanto en el &mbito familiar como empresarial.

Las empresas familiares tienen un trayecto y una experiencia muy arraigada, no obstante,
cuando llegan nuevas generaciones con otras ideas, algunos acuerdos a veces dejan de ser res-
petados (Baqueiro y Buenrostro, 2004). Por esta razén es indispensable contar con el protocolo
familiar para respetar los acuerdos establecidos cuando ya no se encuentre el fundador y la
vision de beneficiar el entorno general de la empresa familiar.

Algunas caracteristicas que pueden ser ttiles para identificar al sucesor son: conocer el perfil
deseado del sucesor, que sea capaz de enfrentar las necesidades de la empresa y exigencias
de la familia simultdneamente.

La formacién del sucesor dentro de la empresa familiar no debe limitarse exclusivamente a
un grado académico, debe considerarse como un proceso que tomard tiempo. Normalmente
una sélida preparacion se obtiene perfeccionando las habilidades en la empresa familiar y ac-
tualizandose constantemente en capacidades técnicas necesarias. La formacién universitaria
brinda oportunidades para adquirir destrezas importantes y aprender dentro de la empresa
familiar.

Aronoff, et al., (2000), comenta que para el sucesor es esencial cultivar estas habilidades: Lide-
razgo, aceptacion del cargo, formacién, involucrarse en la empresa, adquirir experiencia fuera
de la empresa, involucrar a todos en sus objetivos, comunicacién, planeacion, organizacion,
solucion de problemas y toma de decisiones.

El futuro sucesor debe prepararse para un puesto que aiin no existe y que se crea en una época
que nadie puede prever con seguridad. Debido a que las empresas cambian con tanta rapidez,
los sucesores no solo deben prepararse para administrar la empresa familiar sino también
para la rehabilitacion estratégica y continuidad durante su gestion.

Una vez definido el perfil deseado del sucesor que serd capaz de enfrentar las necesidades de
la empresa y cumplir con las exigencias de la familia, se establecerdn las reglas que se apli-
caran para seleccionar al futuro sucesor, deben estar escritas como evidencia que existen, asi
como criterios que ayudan a planificar cada etapa del proceso. A esto se le conoce como el
plan de sucesion.

Guinjoan Farré & Llaurado, (2000) comentan que el sucesor debe ser visionario, motivador,
comunicador, capaz de identificar las oportunidades donde otros no la ven, y vigilante del
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cumplimiento de la estrategia; pero a la vez, debe reconocer cuando requiere de apoyo y so-
porte, tanto del consejo administrativo de los accionistas, expertos internos y externos a su
empresa y del resto de sus colaboradores (Calleros, 2008).

El candidato a la direccién debe entonces recibir formacion de acuerdo a las necesidades de
la empresa, adquirir experiencia en otras empresas para conocer a profundidad la empresa
familiar, relacionarse con el personal, saber que muy pronto sera el sucesor o lider de la em-
presa, la experiencia ayuda a identificar si es capaz de afrontar el reto o decidir desistir (Guin-
joan, Llaurado, & e-libro Corp, 2000).

Cuando el fundador esta emocionalmente comprometido con la empresa y desea que la em-
presa continué con sus hijos es algo positivo, pero no siempre se puede forzar una transicion
cuando no existen las condiciones requeridas o los candidatos no desean participar. Tal vez
ninguno de los hijos tenga la capacidad para manejar la empresa o lo quiera hacer.

De esto se concluye que, para la formacién del sucesor, el fundador debe dedicar tiempo y
esfuerzo y desarrollar un plan de sucesién que debera ponerse en préctica paulatinamente.

V- EL GOBIERNO CORPORATIVO EN LA EMPRESA FAMILIAR

Profesionalizacion y buenas prdcticas en el manejo de la empresa familiar

Para la correcta aplicacion de los principios de profesionalizacién de la empresa familiar,
antes de iniciar con el gobierno corporativo aplicado a este tipo de empresas, es conveniente
definir una serie de conceptos que sirvan de apoyo para el manejo de las empresas con parti-
cipacion familiar, a continuacién, se describen algunas buenas practicas de negocio:

e Direccién general

En caso de que la direccién general sea ocupada por un miembro de la familia, es importante
que el consejo de administracion tenga participacion de miembros no familiares, que el di-
rector general forme o no parte de dicho consejo y que los temas de evaluacion de desempe-
fio, designacion y remuneracion de directivos relevantes sea facultad de dicho consejo. Esto
lograra independencia en las decisiones apegadas a las necesidades de la empresa familiar y
des

e Contrataciéon de familiares

Es una buena préctica definir lineamientos que permitan la contratacién de familiares siendo
recomendable que este procedimiento indique el cumplimiento con el perfil requerido para el
puesto y los aspectos especificos a cubrir para asegurar que las necesidades del negocio y de
las areas operativas se antepongan al vinculo de parentesco.

e Remuneraciones y bonos familiares

Los familiares que participen actualmente en la administracion, deberdn ser evaluados, remu-
nerados y dirigidos o supervisados por personal no familiar. En caso de que exista algtn tipo
de imposibilidad para llevar esto a cabo, el consejo de administracién y particularmente los
consejeros independientes, deberdn vigilar que tales procesos se lleven a cabo objetivamente
y sin conflictos de interés.
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e Participacién accionaria de la familia

La participacion de la familia empresaria en la posesion de acciones para la gestion de em-
presa debe ser regulada, también se debe vigilar la presencia de otras familias con varios
miembros en la organizacion. La presencia descontrolada de familias en niveles gerenciales
y directivos suele ser una fuente importante de conflictos de interés y de falta de cohesién y
coordinacién laboral ademés de que se debe tener presente la forma en que se repartiran ac-
ciones a futuro tanto a nuevos familiares entrantes como a familiar politica que se incorporara
cuando miembros familiares contraigan matrimonio.

e Politicas de capital humano en la familia

La problemaética resultante del trabajo cotidiano entre familiares debera estar regida en la
parte laboral por las politicas, procedimientos y jerarquias corporativas. Cualquier problema
o incidente de indole familiar debera ser turnado al Consejo Familiar para su solucién. Es co-
mun que la politica de capital humano no aplique en la empresa familiar para los miembros
de la familia, si esto llega a suceder, es necesario que existan reglas claras de actuaciéon y de
casos de controversia que se puedan presentar. Un ejemplo de ello es saber como proceder
cuando se tenga que prescindir de los servicios de un familiar.

e Relacién con stakeholders

Es preciso vigilar constantemente cualquier operacién con partes relacionadas que involucre
a familiares. Por ello es necesario contar con reglas y politicas de actuacion de la familia em-
presaria ante las partes legitimamente interesadas. ;Quién hablard a nombre de la familia y
qué debe decir?, es algo que normalmente las empresas familiares no dan mayor importancia
pero que es fundamental conforme la empresa crece y se desarrolla.

Si bien es cierto que muchas empresas han institucionalizado sus operaciones al impedir el
acceso de familiares en la vida diaria de la empresa y puedan con ello iniciar la profesionaliza-
cion de los puestos clave, también es cierto que los familiares muchas veces actaan e influyen
mediante empresas proveedoras, asesoras o de soporte a la operacion.

La vigilancia de dichas operaciones relacionadas debera ser facultad expresa del consejo de
administracion y deben existir reglas claras con procedimientos de actuacion.

Este compendio introductorio de buenas practicas de gestién en la empresa familiar son ejem-
plos de lineamientos y mecanismos de solucién que se han implementado en diversas compa-
fifas que han enfrentado problemas de administracion debido a la influencia de familiares, lo
cual muchas veces se convierte en un factor que dificulta la toma de decisiones cotidianas y es
fuente de gran frustracién en el personal operativo no familiar de todos los niveles.

Si bien estas buenas practicas no son exhaustivas ni pretenden ser reglas generales aplicables
a todo tipo de empresas, cada empresa familiar debe establecer sus criterios especificos y

adaptables a la cultura y valores familiares y a los problemas que se visualizan como proba-
bles.

La solucion pronta y oportuna de tales conflictos resulta ser a un factor clave de éxito de las
empresas familiares y para una fuente de armonia entre los miembros de la familia y el per-
sonal operativo, toda vez que el fracaso de las empresas familiares muchas veces va acompa-
fiado del fracaso de las familias empresarias.

Organos de Gobierno de las Empresas Familiares

Los 6rganos de gobierno son figuras constituidas en la empresa familiar que tienen como fina-
lidad ayudar a la familia empresaria a desarrollar su visién en acciones concretas durante la
operacion del negocio. Son estructuras que se crean, tanto para mantener la armonia familiar
y alcanzar los objetivos empresariales como para incrementar el valor de su patrimonio.
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Existen diversas modalidades juridicas para constituir sociedades, pero por lo general, gran
parte de las empresas familiares no se crean bajo un régimen de sociedad mercantil.

Si lo hicieren de esa forma, ésta figura (la de sociedad mercantil) obliga a contar al menos
con un consejo de administracién y una asamblea de accionistas, quienes deben reunirse le-
galmente cuando menos una vez al afio. Recientemente han surgido figuras como el consejo
familiar, el cual ha logrado gran aceptacién en las empresas familiares ya que integra la vision
de un consejo directivo en la familia.

De esta forma, la asamblea de accionistas es el 6rgano supremo de gobierno de una empresa
y constituyen un foro en el cual los propietarios abordan diversos temas para fijar posiciones
con respecto a la empresa que poseen.

El consejo de administracién se encarga de defender los intereses de los accionistas, que son
expuestos en las asambleas. Por ello, el consejo familiar surge de la asamblea familiar, articula
formalmente y en una manera organizada los deseos e intereses de los miembros de la familia
con respecto al negocio.

La asamblea de accionistas, el consejo de administracion y el consejo familiar son mecanis-
mos de articulacion entre los subsistemas de propiedad, familia y empresa (Belausteguigoitia,
2004). La manera como aparecen y se unen, esta representada en la Figura 6.

Figura 6. Interaccion de los 6rganos de gobierno en la empresa familiar
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de Belausteguigoitia, (2010).

En la figura 6 se describe de manera gréfica la interrelacién que guardan los érganos de go-
bierno constituidos en la empresa familiar. Lamentablemente en muchas organizaciones, es-
tos 6rganos de gobierno rara vez operan en la préctica como deberian hacerlo.
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Es muy comun que las asambleas familiares se conviertan en comidas de la familiar en lugar
de mesas de trabajo y de asuntos de negocio. Al no llevarse a cabo de manera formal las juntas
y asambleas, se pierde una gran oportunidad de participacion de los miembros de la familia,
donde escuchen y sean escuchados, donde den a conocer sus dudas e inquietudes, sus ideas
y propuestas de la operacién del negocio.

Por desgracia, en un gran porcentaje de empresas familiares no operan los érganos de gobier-
nos por alguna de estas razones:

e Desconocimiento de su gran utilidad
e Por su costo, que para algunas empresas lo consideran innecesario

e Porque a los duefios y fundadores no les gusta que los controlen y que alguien les
contradiga

e Porque los duefios piensan que pierden autoridad si consultan a alguien y comparten
responsabilidades

e Porque el consejo familiar puede implicar una importante inversién de tiempo

Asamblea de Accionistas

Es el 6rgano de gobierno mds importante de todos, dado que se trata del foro de quienes son
propietarios de la organizacion. La vision, los valores y los intereses de los accionistas, que
en el caso de estas organizaciones suelen ser miembros de una misma familia generalmente,
deben ser tenidos muy en cuenta por el consejo de administraciéon y deben ser puestos en
practica por quienes se encargan de la gestion de la compafiia.

La asamblea de accionistas da importantes directrices para el manejo de la compaifiia que se
deben tomar en cuenta en la operacién cotidiana. Dentro de los temas que se abordan en las
reuniones estan:

e Decisién sobre mantener el control de la empresa en manos de la familia
e Decisiones de caracter estratégico
e Ramas de negocio en los que les interesaria ingresar o evitar

e Evaluacion de los consejeros y directores de la empresa
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Figura 7. Relacion de autoridad en la empresa familiar
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Fuente: Centro de excelencia en gobierno corporativo (2005)

Consejo de Administracion

En las empresas los consejos de administracién se pueden ver como figuras fundamentales ya
que estos dan al empresario una visiéon innovadora y pueden asesorarlo cuando el rumbo del
negocio no es claro. El consejo de administracién obliga a llevar una planeacién sistematica
de la operacién del negocio y puede hacer que los consejeros sean criticos y asesores de la
direccién general.

Las empresas familiares pueden encontrar solucion a muchos de sus problemas si implemen-
tan de manera sistemadtica un consejo de administracién el cual operare con regularidad y efi-
cacia. Normalmente, algunos de los aspectos que se pueden abordar en las juntas de consejo
de administracion son:

e Revision del funcionamiento de la organizacion

e Formulacién o aprobacion de los planes estratégicos y el cumplimiento de los objeti-
vos

e Asesoramiento a la direccién general y a su equipo directivo
e Aprobacion de la gestion directiva incluidos los presupuestos y estados financieros

Ademads de los 6rganos de gobierno anteriores, en las empresas familiares se pueden con-
templar otros érganos de gobierno distintos que tengan carécter familiar, tal es el caso de la
asamblea familiar y el consejo de familia.

Es frecuente la existencia de otros entes que apoyan la actuacién de estos 6rganos de gobier-
no, como el consejero independiente, quien aporta de manera externa a la empresa familiar
visién de problemas y soluciones que sean adecuados a la organizacién, asi como resolver los
conflictos que pudieran presentarse.
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Consejo de Familia

Dentro de la estructura del protocolo familiar, el consejo de familia es el 6rgano ejecutivo y de
gobierno de la familia en relaciéon con la empresa, normalmente no tiene facultades formales
para decidir en nombre de la misma, pero es el maximo 6rgano de gobierno de la actuaciéon
de la familia en el negocio.

Suele estar integrado por el fundador de la familia y por las cabezas de cada rama familiar (es
decir, el padre, los hijos, hermanos del fundador o bien, familia directa). Tiene la obligacion
de mantener actualizado el protocolo familiar y de aplicarlo correctamente.

Entre sus funciones principales se encuentran:
e Control familiar de la empresa
e Definicion de los intereses de la familia con respecto a la empresa
e Requisitos de la contrataciéon de familiares
e Formacion del plan de sucesiéon
e Elaboracion del protocolo familiar
e Hacer cumplir el protocolo familiar

e Servir de mediador y proponer soluciones a los posibles conflictos entre miembros de
la familia

El consejo de familia no tiene funciones especificas, mas bien, cada familia empresaria define
sus funciones. Por ello, este consejo puede tomar decisiones sobre todas las cuestiones o re-
quisitos que le atribuya el protocolo familiar.

Normalmente resulta conveniente regular en el protocolo familiar algunos aspectos relativos
al funcionamiento y composicion del consejo de familia con la finalidad de que exista una
respuesta eficaz ante los problemas que puedan suscitarse entre la familia y los érganos de
gobierno de la empresa familiar. A manera de ejemplo, debe estar regulada la forma de con-
tratar y despedir a un miembro de la familia.
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Figura 8. Pasos para instaurar gobierno corporativo en la empresa familiar
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Fuente: Corporacion Internacional de Finanzas (IFC por sus siglas en inglés).

El protocolo familiar

El protocolo familiar tiene sus antecedentes a finales del siglo pasado. Normalmente existia
de manera implicita en toda organizacion, es decir, era lo que el fundador de la familiar ex-
presaba abiertamente acerca de la actuacion de la familia en el negocio.

Tal informacién no requeria documentarse por escrito, se expresaba en la forma de actuacion
del lider familiar a lo largo de su vida. Desafortunadamente con el paso del tiempo y con la
pérdida en ocasiones fortuita de lideres de empresas familiares, los sucesores no tenian muy
claro cudles eran todas las reglas establecidas.

También sucedia mucho en las empresas familiares que sus integrantes eran en su mayoria
miembros de la familia y casi no incluian socios externos a la familia dado que la apertura de
mercados era mucho mas limitada que en la actualidad.

La operacion del negocio era en muchas ocasiones empirica y no se via necesario poner reglas
por escrito aunque ello llevaba en muchas ocasiones a generar dificultades en la interpreta-
cién de la actuacion diaria en el negocio. La aparicion de capitales externos a la familia dio
origen a considerar reglas escritas de negocio y en particular en la empresa familiar.

Desde principios del siglo XXI, el concepto de familia empresaria ha trascendido al &mbito
empresarial originando nuevas formas de operar negocios que tradicionalmente solo mane-
jaban familiares y también la inclusiéon de nuevas generaciones ha dado origen a tratar de
profesionalizar este proceso, dejando por escrito las reglas de actuacion.

De esta forma, el protocolo surge como consecuencia de que la familia no debe separar la
planeacién del negocio de la vision y planeacion de la familia. Normalmente estos planes
deben ser complementarios dando forma tnica a la actuacién de la empresa familiar y pro-
fesionalizando su actuacién, por ello la importancia de contar con un manual de actuaciéon
denominado protocolo familiar.

Integracion del protocolo familiar

El protocolo familiar es el documento escrito que enuncia en forma clara los valores y la re-
lacién entre familiares y sus politicas con respecto a la empresa. El protocolo es ante todo un
documento de la familia, pero preparado intencionalmente en direccién al negocio familiar.
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Con el protocolo familiar, la familia establece una misién que ha de guiar las relaciones fami-
liares y los de negocio.

Su elaboracion debe realizarse con paciencia y es un proceso que debe meditarse por sus efec-
tos a largo plazo (puede llegar a diferentes generaciones de la empresa familiar).

Contar con un protocolo familiar no garantiza que la familia empresaria quede libre de pro-
blemas, sin embargo, define un camino para solucionar las adversidades.

Elementos de un protocolo familiar

Hacer realidad el protocolo familiar requiere tener en cuenta factores previos que deben cono-
cerse por todos los miembros de la familia. Su aceptacion fomentara un ambiente de cohesion
familiar y de respeto mutuo. Algunas de las buenas précticas para desarrollar un protocolo
familiar son:

e Valores de la familia

Si bien es cierto que los valores varian de familia a familia, cada una posee al menos algunos
que son los que la mantienen integrada y favorecen las buenas relaciones. Estos valores claves
deben ser aprovechados para darle fuerza a la familia frente a las variables que se manejan
en la empresa. Debe haber en toda la familia una permanente preocupacion por ensefiar y
transmitir las creencias y valores de la familia en el negocio.

e Libertad

Todos los miembros de la familia implicados en la empresa deberan tener la libertad suficien-
te para expresar su pensamiento en las asambleas familiares. Ninguna persona debera tener
preferencias sobre otra a la hora de dar oportunidades para expresar lo que se desea. También
es importante tener claro que en ninguna circunstancia debe haber presiones y todos deben
sentirlo de esta forma, pues lo que se busca es el bien para todos.

e Pacto de honor

El protocolo familiar debe ser un pacto de honor, un pacto entre todos los miembros de la fa-
miliar que lo firman. Este compromiso es ético y normalmente no tiene caracter legal a menos
que la propia familia lo decida asi. Cada implicado en la familia debe apoyar los términos
convenidos y si al pasar el tiempo no estd de acuerdo con algunos de ellos, presentard su pro-
puesta cuando la asamblea familiar se retina, dando origen a que un protocolo familiar debe
ser flexible.

e Relacion intrafamiliar

Es indispensable que al comenzar el proceso de elaboracién del protocolo la familia se cuente
con un ambiente de armonia en la familia. El protocolo no debe desarrollarse en momentos en
que existan conflictos de poder. Por el contrario, hay que aprovechar los periodos de unidad
familiar y empresarial y debe prepararse y desarrollarse cuando atin no han surgido proble-
mas graves en el sistema empresa - familia, no debiendo esperarse a que estos aparezcan y
tomen fuerza para poder arrancar.

Estructura de un protocolo familiar

El protocolo debe acoger tantos asuntos como la familia propietaria crea conveniente y haya
considerado en las reuniones de la asamblea familiar. Es un documento que cada familia em-
presaria debe meditar tanto para su contenido como para su implementacion.
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Por ello, el contenido dependeré de la misma familia, de sus creencias, sus valores, su cultura,
del momento en que se realice y de lo que deseen respecto a la empresa y respecto a si mismos.

No debe ser tan breve que deje a un lado aspectos importantes para el sistema familia y em-
presa ni tan detallado que haya que sujetarse permanentemente a sus indicaciones inflexible-
mente, necesariamente debe ser una guia flexible.

Figura 9. Escenarios evolutivos del gobierno corporativo en la empresa familiar

Sistema Familiar

orcio Primos

Sistema de Negocio Sistema Accionario

Fuente: Elaboracion propia con datos de Tagiuri R. & Davis, ]. (1982)

Por ello, el protocolo familiar debe exponer las politicas de la empresa, la relaciéon de la em-
presa y la familia, los valores a transmitir a los miembros mds jovenes y a las generaciones
siguientes, la relatoria de los esfuerzos y sacrificios que se estd dispuesto a hacer por parte de
los miembros de la familia.

También debe considerar la apertura o restricciéon en la entrada de miembros de la familia,
la participacion de la familia en el manejo de los negocios, la formas de mantener las buenas
relaciones, resolver los conflictos y mantener la armonia.

En la parte de inclusion de politicas debe considerar las politicas de compensacion, incluida la
de distribucién de utilidades, los procesos para el alcance de metas personales y profesionales
de cada miembro de la familiar, la adquisicién sobre la propiedad del capital y su transmi-
sion, asi como la sucesion de la propiedad.

En ocasiones es oportuno planear lo que sucedera en situaciones en las que se consideraria
dejar de ser empresa familiar, la posibilidad de fusiones, alianzas estratégicas, joint venture,
etcétera.

Respecto al futuro, es bueno tomar en cuenta la forma en que se preparara a las siguientes
generaciones, el desarrollo de la capacidad de liderazgo y proceso de entrada y salida a la
empresa, los requisitos exigidos a miembros de la familia que deseen trabajar en la empresa.
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Tomando en cuenta el capital de la empresa, se debe considerar la entrada de capitales pro-
venientes de personas no familiares, las acciones en poder de no familiares, la creacién de
fondos de liquidez, el manejo de activos financieros existentes, las politicas para las transac-
ciones accionarias, riquezas patrimoniales que han de tener el caracter de intransferibles en
la familia.

Algunas ocasiones el desarrollo del protocolo familiar es el mejor momento para hacer pre-
guntas dificiles en la familia empresario como cudles serdn las politicas de eleccién y retiro
de los directivos, el funcionamiento de los 6rganos de gobierno, su participacion y reglas de
juego.

Respecto al comportamiento de la familia en el negocio, dejar claro los asuntos éticos de ac-
tuacién de los miembros de la familia en el negocio, el compromiso explicito de los miembros
firmantes con respecto al funcionamiento, supervivencia y crecimiento de la empresa, asi
como su disposicién para vigilar y controlar los activos, reglas de juego para miembros fami-
liares no participantes en la elaboracién del protocolo asi como consideraciones con respecto
a modificaciones al protocolo (cudndo, cémo y quién podra hacerlo).

Puesta en prictica

Una vez elaborado el protocolo familiar, es recomendable realizar un plan de ejecucién con
un horizonte minimo de cinco afios que pueda considerar la capacitaciéon de la familia, la
elaboracion del plan de sucesién, la transmisién de valores a nuevas generaciones, un crono-
grama, presupuesto para su implementacion y a supervisiéon para su cumplimiento.

De esta forma, la inclusién de buenas practicas de gobierno corporativo en la empresa fami-
liar, garantizara una larga vida tanto a la familia como a la empresa y sera un pilar fundamen-
tal en la transicion entre diversas generaciones familiares con visiéon de largo plazo.
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CONCLUSIONES

La tarea de plantear una vision interdisciplinaria del gobierno corporativo no es para nada
simple. El desarrollo de este libro es una prueba de ello. La necesidad de contar con estudios
transversales que contengan una base empirica es el proximo paso que debe darse para un
analisis comparado de la cultura organizacional.

Una primera aproximacién ha intentado mostrar que la convergencia del sistema de normas
en materia de gobierno corporativo esta fuertemente afectada por patrones culturales y por la
perfomance econdmica del pais. La literatura ha intentado establecer diferentes enfoques sobre
patrones de convergencia, y existen quienes intentan mostrar la existencia de dicho fenéme-
no; la evidencia es mas concluyente en el plano formal que en el de aplicacion de las normas,
y que la realidad se encuentra en algtin punto intermedio entre ambas posturas.

Si bien es posible encontrar equivalentes funcionales a nivel del discurso legal, es mucho maés
dificil encontrar equivalentes en la eficacia de la norma y en aquellas 4reas del derecho que
se han denominado “derecho ntcleo” como el sistema de quiebras o la regulacion financiera.
El grado de convergencia es mayor en el aspecto contractual y en lo que refiere a los derechos
concedidos a los accionistas, como asi también el deber de conducta esperado de los directo-
res.

Mas alla del grado de unificacién del que pueda hablarse no puede negarse que cualquier
discusion acerca de la literatura sobre patrones de convergencia y la relacion entre derecho y
estructuras societarias debe hacer mencion al aporte contenido en el seminal articulo llamado
“Law and Finance.” En dicho articulo los autores intentaron mostrar empiricamente que los
origenes legales pueden tener una correlacion directa para explicar la existencia de capital
disperso y por ende un mejor desarrollo de mercado de capitales. Sin embargo, estudios
posteriores que han tratado de endogeneizar la cultura como variable en los modelos de com-
portamiento de gobierno corporativo, muestran que la cultura en el nivel de riesgo, el sendero
de estabilidad institucional y la existencia de inversores institucionales condicionan el tipo de
sistema de gobierno societario imperante en un pafs.

En términos més propios de la economia un riesgo més alto de riesgo moral y seleccion ad-
versa conlleva una menor dispersion del sistema accionario. Los modelos empiricos pueden
ser mas o menos exitosos en capturar la relacion entre crecimiento econémico y proteccion del
accionista, incluso que sistemas de normas que generan mejor protecciéon ante determinada
estructura de inversion.

Parece entonces, que el desafio de los estudios empiricos radica en poder desarrollar modelos
que se adapten a variables culturales que permitan correlacionar el tipo de sistema legal con
el sistema de administracién societaria vigente para luego establecer medidas de eficiencia ex
post.

Por altimo, parece prudente entender que un estudio funcional de un sistema de administra-
cion societario no se encuentra completo sin considerar aquellas normas que redistribuyen
riqueza en caso de liquidacién o reorganizacion. Ello en tanto también genera un esquema de
incentivos para los administradores de las compafiias.

Por otro lado no debe perderse de vista el sistema de gobierno corporativo en funcionamien-
to, entendido como esquema de administracién societaria, se ve necesariamente afectado de
manera directa por los procesos de reestructuracién, ya sea en su forma liquidatoria o de re
estructuracion. En tanto el nivel de riesgo que toman los administradores no sélo debe cote-
jarse respecto de los accionistas, sino de aquellos terceros que pueden verse afectados por el
desarrollo empresario.

Puede decirse que la existencia de procesos de globalizacion y la existencia de procesos de in-
termediacion financiera que han facilitado a los inversores institucionales el posicionamiento
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en mercados extranjeros ha generalizado una homogeneizacién de los procesos de comercia-
lizacién de capital. Esta homogeneizacién ha seguido por lo general patrones del derecho de
familia anglosajona.

Sin embargo, puede agregarse una subclasificacién adicional, aun cuando la dispersién pro-
pia del sistema americano ha influido en sistemas de derecho civil; el impacto no ha sido el
mismo en aquellos paises con sistemas en donde la ejecuciéon de los derechos es més eficaz
que en otros, y en donde las variables macroeconémicas e institucionales muestran un cierto
grado de estabilidad y solidez.

Resultan puntos para futuras investigaciones que exceden el marco del presente trabajo, rea-
lizar modelos econométricos con variables no paramétricas que permitan estimar el impacto
de estos fendmenos culturales, como asi también desarrollar indicadores de éxito de los trans-
plantes legales que puedan comprar eficacia y eficiencia ex ante y ex post de los procesos de
transferencia institucional.

Desde un punto de vista tedrico un analisis sobre los equivalentes funcionales en materia de
gobierno comparado, desde el punto de vista de las decisiones jurisprudenciales, es un punto
pendiente.

El entrecruzamiento de la literatura juridica con la proveniente de la ciencia de la adminis-
tracién, constituye una deuda a saldar en trabajos de investigacion integrados que permitan
arrojar mayor claridad sobre la funcién de las normas juridicas y morales en el desarrollo
comparado de los sistemas de administracién societaria.

Muchas de las intuiciones aqui planteadas son consistentes con la interpretaciéon usualmente
aceptada en materia de derecho societario, lo que muestra que la utilizacién de herramientas
econémicas para la comprensién del fenémeno juridico sirve muchas veces para exteriorizar
intuiciones ya vigentes en la practica legal. En otros casos la intuicion econémica ha mostrado
no estar a tono con nuestra legislacién, quizas creo por una falta de actuacion de los mismos
legisladores.

Se ha intentado mostrar la doble finalidad que persiguen las normas de derecho societario.
Por un lado, a la organizacion interna y el consiguiente encause de la reducciéon de costos de
produccién/transaccion a los que se refiere la teoria de la firma, aqui es donde se encuentran
las normativas referidas a la responsabilidad de los administradores y el gobierno societario,
como asi también normas que regulen la convivencia de los accionistas entre si. Por otro lado,
las relaciones que la sociedad como sujeto de derecho diferenciado de los socios entable con
terceros. En este caso una de las cuestiones fundamentales sera eliminar los problemas de
riesgo excesivo por parte de los socios a partir de la existencia de responsabilidad limitada.
Estas directrices sirvieron para explicar algunos de los institutos contenidos en nuestra legis-
lacion vigente.

Tal como se indic6 el desarrollo de este punto dista de ser comprensivo de todos los temas, y
su objetivo no es otro que presentar aquellos temas que, quizas con algin grado de arbitra-
riedad consideré como relevantes. Sin embargo, surgen de estas lineas importantes puntos
para futuras investigaciones, especialmente por la falta de tratamiento que nuestra legislacion
societaria ha recibido desde el punto de vista el analisis econémico del derecho. Entre los mis-
mos puede mencionarse los procesos estratégicos de negociacion de los socios -accionistas
en el desarrollo de la asamblea en supuestos de heterogeneidad de intereses; los problemas
de interaccion estratégica en la utilizacion de sociedades off shore. La regulacion registral
y la existencia o inexistencia de competencia inter registral en el &mbito del derecho, una
justificaciéon econémica de las sociedades unipersonales, la eficiencia de los transplantes de
instituciones de gobierno corporativo que se han realizado de otras legislaciones; entre otros
temas susceptibles de ser abordados desde la economia.



Vale la pena agregar aqui que una de las virtudes de este esfuerzo académico com-
partido entre varios centros de educacion superior radica en mostrar algunas de las
condiciones imperantes en América Latina en torno a la tematica del Gobierno Corpo-
rativo, tanto desde el punto de vista juridico, econémico, como organizacional.

De los primeros trabajos se deduce la importancia que tiene la delimitacion de res-
ponsabilidades de accionistas y directores, en las empresas, y forma en que éstas se
organizan para obtener beneficios econémicos y distribuirlos entre los stakeholders
dentro de su espacio de actuacion, propiciando para ello un marco de certeza juridico,
incluso, en aquellos casos en que la empresa tienda a disolverse y liquidarse, en algtin
momento determinado.

Se aprecia, ademads, que las condiciones culturales inciden significativamente sobre
el derecho societario imprimiéndole algunas particularidades a nivel local, aunque
permaneciendo sujeto a procesos de convergencia internacional.

En este marco se observa que inclusive en industrias reguladas por el Estado, como la
banca y los seguros, el existe interés que tienen las entidades fiscalizadoras en que las
organizaciones reguladas adopten como parte de su cultura corporativa, elementos
propios de la gestion responsable de riesgos, a efecto de garantizar a sus usuarios el
respeto de los derechos incorporados en las leyes especiales que correspondan, parti-
cularmente, aquellas que determinan el &mbito financiero.

Se observa asi, cierta tendencia hacia la gestion proactiva de los riesgos asumidos por
las empresas, a fin de asegurarles a sus clientes, proveedores y accionistas el cumpli-
miento de contratos de cardcter mercantil.

Debido a la complejidad impuesta por los procesos de globalizaciéon contemporéaneos,
el control y vigilancia por parte del Estado sobre el funcionamiento de los mercados
financieros y de sus participantes (sociedades) se ve rebasado a pasos agigantados y
la regulacion de productos y servicios novedosos, en diversas materias, exige que sus
proveedores asuman, cada vez mds, mayores dosis de autorregulacion.

En tal sentido, la gestion de informacion, personal, procesos y tecnologia para el nor-
mal funcionamiento de los negocios, demanda de esfuerzos coherentes para identi-
ficar los riesgos inherentes que puedan comprometer el desempefio financiero de las
empresas, la cuantificacion de los impactos econémicos potenciales de los mismos,
asi como la probabilidad de ocurrencia, pretendiendo con ello adoptar sistemas de
aseguramiento operativo para la prestacion de sus servicios, reconociendo, a la vez,
la necesidad de contar con provisiones patrimonios consistentes con los riesgos re-
siduales asumidos por las firmas. Todo ello como parte de las mejores practicas de
gobierno corporativo.

De ahi que, los sistemas de gobernanza exigen la adopcién de esquemas de control in-
terno proactivos, funcionales y flexibles, capaces de responder a entornos cambiantes.

La profesionalizaciéon de las empresas requiere, ademas, de un disefio apropiado de
organizacion consistente con el concepto de negocio asumido y con la propuesta de
servicios ofrecidos al mercado, agrupando las tareas esenciales para ello en puestos
de trabajo comFrehensivos, a partir de una politica clara de reclutamiento, contrata-
cion y desarrollo del recurso humano que facilite la estabilidad en la provision de los
bienes o servicios vendidos, es decir, para construir lazos de confianza empresarial
con su entorno.
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Al disponer de una estructura organizativa profesional, se avanza hacia el asegura-
miento de la calidad y la continuidad del negocio, ante una eventual sucesién en el
liderazgo de la empresa. Este elemento es especialmente clave para las PYMES, donde
la cultura empresarial se entreteje con los valores familiares de sus duefios, tal como
se deduce de la experiencia mexicana descrita en el Libro.

Merece la pena tener presente que existen coincidencias entre los autores de estos
trabajos, acerca de la necesidad de profesionalizar la gestion de las PYMES, particu-
larmente aquellas de carécter familiar, procurando evitar que durante el proceso de
formalizacién de su gobierno corporativo se sacrifiquen los valores y la mistica de
trabajo impuesta por sus fundadores.

El crecimiento de las PYMES requiere, por lo tanto, de cierta profesionalizacién ba-
sada en técnicas modernas de gobernanza y en una visién clara de sucesion interge-
neracional, donde los propietarios (duefios) puedan desarrollar carrera, al igual que
su personal, donde se resguarden los derechos econémicos de cada uno a través de
contratos.

La referida sucesion debe planificarse con tiempo suficiente para facilitar la transiciéon
en la conducciéon de empresas pequenas, ya que se ha comprobado que los procesos
de profesionalizacion se consolidan con e?,tiempo y que las falencias en los modelos
de sucesion pueden provocar su quiebra y la disolucion de las sociedades.
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