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RESUMEN

En el presente trabajo se ha recopilado informacion sobre como las medianas empresas
salvadorefias administra sus sociedades y que estrategias han utilizado en el transcurso
de los afios para continuar con la sostenibilidad de sus negocios, es asi que se ha tomado
a bien realizar un analisis documental sobre los principios de gobierno corporativo y
como estas practicas han contribuido en el fortalecimiento de este tipo de entidades en
otros paises en vias de desarrollo; el estudio aplica la metodologia cualitativa que es la
mas apropiada para unificar los criterios de investigacion documental con lo expresado
en las encuestas. La investigacion pretende identificar cuéles de los procesos
administrativos son criticos en las empresas y que con la implementacion de principios
de gobierno corporativo se verian fortalecidas, permitiéndoles crear valor y la
posibilidad de poder mantenerse en el lago plazo. De acuerdo a los resultados del
estudio, la mediana empresa se caracteriza por ser familiar y se vuelven mas riesgosas
cuando no cuentan con politicas sobre el traslado de mando de generacion en
generacion, por otra parte los resultados indican que un nimero reducido de empresas
han iniciado a incorporar algunas practicas de gobierno corporativo de forma empirica,
pero aun les queda mucho camino por recorrer y perfeccionar para cumplir con los
requerimientos de los mejores estandares de gobernanza. No obstante se hacen las
respectivas recomendaciones sobre las acciones a seguir fundamentandolo con la
administracion actual y lo que la investigacion documental sugiere la utilizacion de estos
principios de gobierno corporativo como una estrategia de generacion de valor en el

largo plazo.
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INTRODUCCION

El gobierno corporativo busca proveer una gestion empresarial transparente y
controlada, que proteja los intereses de los accionistas y de los grupos de interés,
enmarcada dentro de la lucha de perdurar en el mercado y de la creacién de valor en el

largo plazo.

En el primer capitulo se presentan los aspectos relevantes sobre las necesidades que
las empresas poseen en cuanto a gestion empresarial y cuél ha sido la causa principal en
buscar nuevas formas de administrar sus negocios a raiz de recientes crisis financieras y
de mala gestion, derivando asi el planteamiento del problema que se requiere investigar
en las medianas empresas, desarrollando la definicion del problema, en base
antecedentes que han originado las malas gestiones administrativas, lo cual permitira el
cumplimiento de los objetivos de la investigacion que se persiguen y las preguntas de
investigacion que permitan respaldar el analisis documental. Por otra parte se realiza la
justificacién y limitaciones del problema de investigacion con el fin de determinar la

vialidad del estudio.

En el segundo capitulo se lleva a cabo una revision y analisis documental de la
literatura relacionada con el problema de investigacion. Se presentan los antecedentes y
la respectiva definicion de gobierno corporativo, sus principales componentes, los

principios establecidos por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo

Xiii



Econdmico (OCDE), los cuales son la base de referencia de esta investigacion y como
las buenas préacticas de gobernanza han impactado positivamente al manejo de los
negocios en otros paises en vias de desarrollo. Adicionalmente, se considera como han
evolucionados las medianas empresas en El Salvador y su contribucién a la economia y

la sociedad.

En el tercer capitulo se describe la metodologia empleada en base a la necesidad de
informacidn que se requiere; dado que se pretende indagar aspectos especificos del
negocio se utiliza un enfoque cualitativo que se fundamente con un andlisis documental;
por otro parte se determina a que participantes se ha dirigido el instrumento de
recoleccion de datos y se explica el procedimiento realizado para la validez y

confiabilidad de los datos.

En el cuarto capitulo se presentan los resultados encontrados en la investigacion, los
cuales se presentan de manera gréfica y numérica, para lograr una mayor comprension y
el analisis de los resultados para responder a la pregunta de investigacion y a los

objetivos planteadas al inicio de la investigacion.

Finalmente, en el quinto capitulo se ofrecen conclusiones que hacen referencia a todo
el proceso de investigacion, en base a los aspectos mas importantes de como las
medianas empresas cumplen directa e indirectamente con las practicas de buen gobierno
corporativo y recomendaciones a seguir a partir de los resultados del estudio en el cual

Xiv



las empresas estarian en la disposicion de implementar las buena practicas de gobierno
corporativo que contribuyan a la creacion de valor y a la sostenibilidad del negocio en el

largo plazo.
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Antecedentes del problema

En El Salvador se ha incorporado el término y los principios de gobierno corporativo
en los ultimos afios, principalmente en el sector financiero, esto como resultado de la
adopcion de los principios de Basilea y a nivel regulatorio, el articulo 35 en el literal k,
de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero® establece que los
directores, gerentes y demas funcionarios que ostenten cargos de direccién o
administracion en los integrantes del sistema financiero, estan obligados a cumplir y
velar porque en la institucion se cumpla con la adopcidn e implementacion de estandares
de gobierno corporativo en la gestidn, direccidn y control de sus operaciones, asi
también las regulaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores. Adicionalmente,
en el afio 2012 se emitieron las Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades
Financieras (NPB4-48),? que son de obligatorio cumplimiento a partir del 2 de enero de

2013.

Pese a estos esfuerzos, para el sector no financiero aln no existe una regulacion

especifica sobre el tema de gobierno corporativo. A la fecha estan regidas basicamente

! Decreto Legislativo (D.L.) No. 592 del 26 de enero de 2011 y reforma D.L. No. 64 del 12 de julio
de 2012.
2 Normas aprobadas por el Consejo Directivo de la SSF, en sesion CD-06/11 de fecha 09 de febrero
de 2011 y modificadas por el Comité de Normas del BCR en junio de 2013.

1



por el codigo de comercio, el cual contiene cierta regulacion sobre los derechos de los
accionistas, la estructura o funcionamiento de los 6rganos sociales, el suministro de
informacién o los procesos de reorganizacién empresarial. Sin embargo, en este marco
no existe la preocupacion por el buen gobierno de las empresas, lo que pone en
evidencia los problemas de direccidon y administracion que se presentan al interior de

muchas compafiias.

En el caso particular de las medianas empresas, la mayoria no se encuentran
profesionalizadas, lo cual se convierte en una barrera para su crecimiento, ya sea por la
concentracion de poder en el propietario que ejerce la direccion, por el gerente empirico
que le apuesta todo a la técnica para trabajar pero que se ve estancado al no otorgar
responsabilidades, o porque el propietario no tiene el conocimiento de la existencia, ni lo
atil y eficiente que pueden llegar a ser en una organizacion diferentes mecanismos
como: estructurar la empresa para darle un orden, sistematizarla para darle mayor
eficiencia, capacitar el recurso humano de manera que sea capaz de resolver problemas

complejos, y principalmente establecer una unidad encargada de gestionar los riesgos.

Los propietarios estan capacitados para afrontar circunstancias complejas ya que es
asi como, utilizando su destreza, las empresas crecen y se sostienen en el mercado, pero
a la vez estan limitados por el minimo conocimiento que tiene sobre tecnificar,

estructurar o profesionalizar la organizacion.



Numerosos estudios en Estados Unidos muestran que existe una tendencia mundial
respecto a la vida de la Mediana Empresa y es que el 70% de las empresas familiares
desaparecen en la transicion de la primera a la segunda generacion, y de éste 30%
restante, apenas el 13% sobrevive a la tercera generacion. Segun datos de la Small
Business Administration (www.sba.gov) y el Bureau of Labor Statistics (www.bls.gov),
el 53% de las empresas de nueva creacion nacidos en 2005 habian desaparecido en 2010,
cinco afos después. En pocas palabras, la mayoria de las empresas familiares, un 70% al

menos, no pasa a la siguiente etapa.

Por otra parte, una investigacion desarrollada por John Ward de la Universidad de
Harvard sobre 1000 empresas familiares de todo el mundo que habian llegado a la
tercera generacion arrojé las siguientes conclusiones: el 10% fracaso por falta de una
sucesion competente, el 20% sucumbio por dificultades propias del negocio, el 10% por
falta de capital para inyectar en el momento requerido y el 60% por dificultades y

conflictos familiares.

1.2. Definicion del problema

¢La adopcion de practicas de gobierno corporativo en la mediana empresa contribuye

a la sostenibilidad y a la generacion de valor para todos sus grupos de interés?



1.3. Preguntas de investigacion

¢ Qué es Gobierno Corporativo?

¢Como un buen gobierno corporativo genera valor a la mediana empresa y a todos los
grupos de interés?

¢Cual es la importancia de contar con un adecuado sistema de gobernanza en la

empresa?

1.4. Objetivos

1.4.1. Objetivo general

Efectuar un estudio sobre la factibilidad de la implementacion de las mejores

précticas de gobierno corporativo en la mediana empresa que contribuya con la

sostenibilidad y generacion de valor a largo plazo.

1.4.2. Obijetivos especificos

Establecer caracteristicas claves del buen gobierno corporativo mediante una

investigacion descriptiva de su base teorica que garantice el éxito en la mediana

empresa.



Determinar los tipos de administracion en la mediana empresa para identificar los
problemas que enfrentan actualmente y poder adoptar las practicas de gobierno

corporativo mas adecuadas a su entorno.

Disefar un plan estratégico con las mejores practicas de gobierno corporativo que se

adapte a la mediana empresa eficientemente.

1.5. Justificacién

La motivacidn de realizar esta investigacion sobre gobierno corporativo es por la
contribucion que tendria su implementacion en la sostenibilidad y generacion de valor
de la mediana empresa salvadorefia, por la importancia que este sector tiene para el

progreso de la sociedad.

El Salvador enfrenta una situacion econdémica y social cada vez mas compleja, lo que
desde el punto de vista de las entidades representa una mayor vulnerabilidad ante los
mercados globales y un mayor trabajo para la subsistencia y éxito de los emprendedores.
Por lo que se considera necesario un documento que proporcione las pautas, modelos,
herramientas y una guia para la ejecucion de las mejores practicas corporativas que

fortalezcan los sistemas de gobernanza y la perpetuidad de las compafiias.



En el pais la mayoria de empresas son familiares clasificadas como pequefias y
medianas, debido a que la propiedad y control de las mismas se encuentra en manos de
los integrantes de una familia, es asi que la administracion en ocasiones pueda llegar a
ser manipulada, implicando fallas en los controles internos; es decir, en muchos casos
los familiares ocupan cargos directivos, sin tomar en cuenta que pueden no ser las
personas idoneas para ocupar dichos puestos, lo que genera incompetencia y la

posibilidad de que se den fraudes en la empresa.

De acuerdo a un estudio Illamado Corporate ownership around the world sobre
gobierno corporativo a nivel mundial, en El Salvador la existencia de empresas publicas
es casi nula, mientras que las empresas donde el control lo ejerce una familia son
practicamente el 100%; por otro lado, el consejo de administracion suele estar integrado

por familiares, constituyendo alrededor del 57% del mismo (La Porta, 1998).

Sin embargo, en El Salvador es un error comun que se piense que las mejores
précticas de gobierno corporativo s6lo aplican a empresas muy grandes o que cotizan en
la bolsa, ya que se tiene la idea de que tener un buen gobierno corporativo requiere una
fuerte inversion de recursos; siendo que la realidad es otra, ya que el implementarlo
puede llevarse a cabo aprovechando los recursos con los que ya cuentan las empresas y
teniendo en cuenta que los recursos invertidos seran menores a los beneficios que

obtendran posteriormente.



El gobierno corporativo es una herramienta clave para cualquier tipo de empresas con
una vision de gestion de riesgos, de planificacion estratégica, de creacion de valor y de

sostenibilidad del negocio a largo plazo.

1.6. Beneficios esperados

Con esta investigacion se pretende proporcionar herramientas administrativas
mediante las mejores practicas de gobierno corporativo a la mediana empresa, para que
desarrollen negocios exitosos, que les permita extender su ciclo de vida y que los
negocios trascienden de generacion en generacion, aprovechando las oportunidades del
mercado, obteniendo facilidades de acceso al mercado internacional y contribuyendo al

desarrollo sostenible de El Salvador.

Los resultados de la implementacion de las mejores practicas de gobierno corporativo
en la mediana empresa se observaran en su comportamiento a largo plazo. Es decir, el
incremento de valor y rentabilidad para el accionista, sin olvidar la satisfactoria relacion
de la compafiia con los diferentes grupos de interés (empleados, proveedores, clientes,

comunidad, medio ambiente, entre otros).



1.7. Delimitacion y limitaciones de la investigacion

1.7.1 Delimitacion espacial

La investigacion esta dirigida a las medianas empresas de capital privado constituidas

con personalidad juridica, no financieras y del sector econémico comercial del

Municipio de San Salvador.

1.7.2 Delimitacion temporal

Esta investigacion recopil6 informacidn en un intervalo de tiempo de 2 afios, a

considerarse los afios 2013 y 2014.

1.7.3 Delimitacion teérica

Las fuentes bibliograficas que se tomara de referencia para esta investigacion son: los
Principios de Gobierno Corporativo de la Organizacion para la Cooperacion y
Desarrollo Econdmico (OCDE), el White Paper sobre Gobierno Corporativo en América

Latina de la OCDE, revisados en el afio 2004, Libros de Gobierno corporativos



1.7.4. Limitaciones

En cuanto a la informacion disponible sobre el tema de investigacion, se debe considerar
que el Comité de Gobierno Corporativo de la OCDE realiza una nueva revision de los
Principios de Gobierno Corporativo, como resultado de la evolucion reciente de los
mercados, motivada principalmente por las crisis financieras. EIl proceso de revision se

inicid en 2014 y se espera que concluya en el 2015.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

2.1. Gobierno corporativo

2.1.1. Antecedentes del gobierno corporativo

El tema de gobierno corporativo se origina con la idea de la empresa moderna. Se
identifica inicialmente con la delegacion del poder sobre la toma de decisiones hacia
administradores distintos a los duefios. Tanto Adam Smith (1776) como Berle y Means
(1932) expresaron sus reservas acerca de la viabilidad de este tipo de firmas. Smith en su
obra “la riqueza de las naciones”, al referirse a las compafiias por acciones, describe un
tipico conflicto de agencia: “de los directores de tales compaiiias sin embargo, siendo los
administradores del dinero de otros y no del suyo propio, no puede esperarse que ellos
vigilen con la misma ansiosa diligencia con la cual los socios en una sociedad privada
frecuentemente vigilan el suyo propio”, y Berle y Means apuntan a una estructura de
propiedad difusa, para expresar sus dudas acerca de un control efectivo sobre los

gerentes.

El 1976 Jensen y Meckling publican un articulo donde formalizan el problema de
agencia y dan origen a la investigacion moderna sobre gobierno corporativo en el ambito
econdmico. En su articulo, Jensen y Meckling (1976) establecen que un gerente (agente)

cuya propiedad sobre la empresa que orienta es inferior al 100% tiene conflictos de
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interés con el propietario (principal) puesto que existen beneficios privados de control
que son obtenidos por el gerente en desmedro de la riqueza de los propietarios.
Sin embargo, el tema de gobierno corporativo cobré una mayor importancia derivado

de una serie de fallas y escandalos financieros a nivel mundial.

En 1991 se produce en Inglaterra la quiebra del Bank of Credit and Commerce
International (ECCI) y el escandalo del Affair Maxwell, junto a otros casos de menor
resonancia en la opinién publica. La Bolsa de Londres junto a otras instituciones
constituyeron el Committe on the Financial Aspects of Corporate Governance, que elaboro
el informe Cadbury, hecho publico en 1992, significativamente referido a los aspectos
financieros del gobierno de las empresas, al que seguiran en el afio 1995 el informe
Greenbury, relativo a las remuneraciones de los directivos y posteriormente en 1998 el
informe Hampel que actualiza y reformula las recomendaciones de los informes Cadbury y

Greenbury, por lo que también es conocido como el Cédigo Combinado.

La crisis asiatica en 1997 gue tiene como uno de sus origenes la concentracion del
control de las empresas a nivel internacional y un afio después el debacle de Rusia,
afecto a los mercados mundiales. Lo que llevd a muy fuertes criticas al Fondo Monetario
Internacional (FMI) y al Banco Mundial como organismos rectores de las finanzas
mundiales y a su real capacidad para prevenir y enfrentar las crisis. En este contexto se
creo el Foro de Estabilidad Financiera Internacional (FSF) con sede en Washington,
teniendo como objetivo analizar las condiciones que se presentan a nivel mundial a fin

de poder evitar futuras crisis sistémicas que se originan en los paises. Para esta
11



institucién uno de los factores que contribuyo significativamente a los fracasos
empresariales en diferentes paises fue la calidad del gobierno corporativo existente en
sus empresas. Es asi que se planteo la necesidad de adoptar practicas de buen gobierno

corporativo en las empresas a fin de evitar futuras crisis con implicancias globales.

En abril de 1999 la Organizacion para la Cooperacién y Desarrollo Econémico
(OCDE) con sede en Paris, aprobo los Principios para el Gobierno de las Sociedades, los
cuales comprenden cinco areas del mismo: los derechos de los accionistas, tratamiento
equitativo de los accionistas, la funcion de los grupos de interés social, comunicacién y
transparencia informativa, y las responsabilidades del consejo de administracion. Los

principios se centran principalmente en las empresas cotizadas.

El Foro sobre Estabilidad Financiera (FSF) adopto los principios de la OCDE como
una de las doce normas fundamentales para garantizar unos sistemas financieros sanos;
también constituyeron la base del componente de gobierno corporativo de los informes
sobre la observancia de cédigos y normas (ROSC) del Banco Mundial/FMI; y ademas
sirvieron al Comité de Supervision Bancaria de Basilea para la publicacion de una guia
titulada “la mejora del gobierno corporativo en organizaciones bancarias”, con el
propdsito de ayudar a los supervisores bancarios a promover la adopcion de practicas
adecuadas de gobierno corporativo en las organizaciones bancarias de sus respectivos

paises.
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En 2001, la empresa Enron se declara en bancarrota y sus causas desencadenaron una
innegable crisis en los sistemas corporativos y regulatorios del buen gobierno de las
sociedades cotizadas en los Estados Unidos de América. El colapso de Enron disparo
una serie de escandalos financieros como los de Worldcom y Tyco. En los mercados
financieros circulaba informacion de préacticas dudosas, incluso fraudulentas, en el
ambito de la contabilidad de las grandes corporaciones, del papel de los altos directivos

y empresas de auditoria en esas practicas.

Los escandalos adquirieron tal gravedad que habian socavado la confianza en la
integridad tanto de las empresas como de las instituciones y de los mercados financieros,
que hicieron reaccionar al ejecutivo y al legislativo con una nueva legislacion: la
Sarbanes-Oxley Act de 2002, que se enfoco principalmente al funcionamiento de las
sociedades, incluyendo estandares de gobierno corporativo, nuevas formas de
informacion, limitacién en la actuacién de los consejos y altos cargos ejecutivos, reglas
de conflictos de interés para los analistas y se crea un organismo de supervision de la
contabilidad de las compafiias cotizadas. Ademas, para el mismo afio, los ministros de la

OCDE convocaron a que se llevase una evaluacion de los principios emitidos en 1999.

En 2004 la OCDE publico una version revisada de sus principios sobre gobierno
corporativo y emitié el “White Paper” sobre gobierno corporativo en América Latina,
los cuales sirvieron de base a la Corporacion Andina de Fomento (CAF) para la emision
de los “lineamientos para un codigo andino de gobierno corporativo” en 2005, cuyo
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propdsito es brindar un sélido apoyo a las empresas en la creacion de una verdadera
cultura de buen gobierno corporativo, constituir un significativo aporte en el desarrollo
de los mercados de capital de la region y contribuir a optimizar las relaciones de las
empresas con otros proveedores de recursos financieros. Para 2006 el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea publica una version revisada de la guia para la mejora
del gobierno corporativo en organizaciones bancarias, basada en los cambios realizados

por la OCDE.

En 2007 el mundo se enfrent6 a una de las mayores crisis desde los afios 30. El
periodo de pre-crisis se caracterizo por un elevado crecimiento mundial, bajas tasas de
interés que reflejaban una politica monetaria expansiva y por reducciones importantes de

las tasas de inflacién mundial.

Muchas son las causas analizadas en torno a la crisis, la mas notoria son las hipotecas
subprime de Estados Unidos de América, créditos de vivienda otorgados sin una
evaluacion estricta de las condiciones de pago de los deudores. Ademas, la flexible
regulacion financiera en cuanto a la otorgacién de créditos, la deficiente evaluacion y
excesiva confianza por parte de los inversionistas en las calificaciones otorgadas por las
agencias crediticias y las politicas macroeconomicas expansionistas que no tuvieron en
cuenta la acumulacion de riesgos sistémicos. Por su parte, el problema de riesgo moral

de las grandes corporaciones financieras que no tuvieron una apropiada administracion y

14



distribucion de los riesgos, aumentaron las perspectivas de deterioro del sistema

financiero.

En el afio 2008, varias entidades bancarias en Estados Unidos y Europa fueron
nacionalizadas, fusionadas o declaradas en quiebra debido a sus graves problemas de

liquidez y dramaticas pérdidas en sus valores bursatiles.

A consecuencia de la crisis internacional 2008-2009 se apreciaron deficiencias como:
insuficiente supervision del directorio a la gerencia, inadecuada gestion de riesgos,
complejidad y falta de transparencia de la estructura corporativa y organizacional, por lo
que surgio la urgente necesidad de ampliar los ambitos de regulacion y supervision a
todo el conjunto de corporaciones e instituciones financieras, con miras a que asuman
una adecuada cobertura del riesgo, ademas de proveer importantes volimenes de
informacion a las autoridades reguladoras para establecer su contribucion a una

adecuada gestién de riesgo sistémico.

Como resultado de las lecciones de la crisis®, en octubre de 2010 el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea publica una version revisada de la guia para la mejora

del gobierno corporativo en organizaciones bancarias. Y en 2014 la OCDE publico una

3 Véase el documento de la OCDE Corporate Governance and the Financial Crisis - Conclusions and
emerging good practices to enhance implementation of the Principles, febrero 2010, disponible en
http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/44679170.pdf
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consulta de revision de los principios de gobierno corporativo, que para el 2015 aln se

encuentra en revision.

2.1.1.1. Gobierno corporativo en El Salvador.

En El Salvador, el uso de practicas de gobierno corporativo es de caracter obligatorio
para las instituciones del sistema financiero, es regulado por el Banco Central de
Reserva (BCR) y supervisado por la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF). Se
han adoptado los principios de gobierno corporativo de Basilea y a nivel regulatorio, el
literal k, del articulo 35 de la ley de supervision y regulacion del sistema financiero®
establece que los directores, gerentes y demas funcionarios que ostenten cargos de
direccién o administracion en los integrantes del sistema financiero, estan obligados a
cumplir y velar porque en la institucion se cumpla con la adopcion e implementacion de
estandares de gobierno corporativo en la gestion, direccion y control de sus operaciones,

asi también las regulaciones establecidas en la ley de mercado de valores.

Adicionalmente, en el afio 2012 se emitieron las normas de gobierno corporativo
para las entidades financieras (NPB4-48),% que son de obligatorio cumplimiento a partir

del 2 de enero de 2013, establecen las bases minimas que deben adoptar las entidades

4 Decreto Legislativo (D.L.) No. 592 del 26 de enero de 2011 y reforma D.L. No. 64 del 12 de julio
de 2012.
® Normas aprobadas por el Consejo Directivo de la SSF, en sesién CD-06/11 de fecha 09 de febrero
de 2011 y modificadas por el Comité de Normas del BCR en junio de 2013.

16



para fortalecer sus practicas de gobierno corporativo dentro del proceso de gestion de
riesgos financieros, operacionales y otros, conforme a estandares internacionales en la

materia y acordes con la naturaleza y escala de sus actividades.

Sin embargo, para el sector real de la economia aln no existe una regulacion
especifica sobre el tema de gobierno corporativo. A la fecha estan regidas basicamente
por el codigo de comercio, el cual contiene cierta regulacion sobre los derechos de los
accionistas, la estructura o funcionamiento de los érganos sociales, el suministro de
informacidn y los procesos de reorganizacién empresarial. Pero no hay nada preciso

respecto a Gobierno Corporativo en términos de regulacion.

Segun una investigacion publicada en 2011 por los Institutos de Gobiernos Corporativo
de Latinoamérica (IGCLA) mediante el Foro Global de Gobierno Corporativo, en El
Salvador se han observado tres grandes tendencias en la adopcidon de politicas de
gobierno corporativo. En primer lugar, existen empresas que pertenecen a
conglomerados internacionales y que reflejan un alto grado de desarrollo en adopcion de
politicas de gobierno corporativo. En segundo lugar, existen empresas pertenecientes a
grupos locales que han comenzado a adoptar principalmente cédigos de familia. Estos
dos primeros grupos resultan ser la minoria en el pais, mientras que la mayoria se
encuentra en el tercer grupo, aquel conformado por empresas que no han tenido ningun
grado de adopcién o conocimiento de gobierno corporativo y que por lo tanto han tenido
que enfrentar mayores problemas para garantizar su perdurabilidad en el tiempo.
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Desde 2011, la Fundacion Bursatil de EI Salvador en conjunto con IGCLA, inicio el
proyecto de creacion del instituto de gobierno corporativo en el pais (IGC-ES), el cual
sera una organizacion sin fines de lucro, cuyo proposito sera hacer investigaciones y

promover las buenas practicas de gobierno corporativo entre las empresas salvadorefias.

El Instituto de Gobierno Corporativo de El Salvador (IGC-ES) va a ser miembro de la
Red de Institutos de Gobiernos Corporativo de Latino América (IGCLA), que cuenta
con el soporte del Banco Mundial y quienes han apoyado la conformacién de los
institutos de Costa Rica y Panama. Gracias al apoyo de esta red, se tendra acceso a
informacidn, asesoria técnica y recursos que permitan que las empresas en El Salvador
apliguen la filosofia de gobierno corporativo y reduzcan asi el riesgo de desaparecer por
malas practicas a nivel de direccion o por no saber manejar las transiciones
generacionales®. Cabe resaltar que esta iniciativa de creacion del IGC-ES atn se

mantiene vigente, pero es un proyecto que ain no se ha puesto en marcha.

Pese a que hay experiencia sobre gobierno corporativo en la gran empresa y en el
sector financiero, a la fecha no existen estudios en El Salvador, que indiquen los
beneficios e impactos que las entidades obtienen con la implementacion de estas

practicas.

6 Comunicado de Prensa de la Bolsa de Valores de El Salvador, p. 4, julio 2013 publicado en
https://www.bolsadevalores.com.sv/CRLzxm0O3xNPPs/dowload/199
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2.1.2. Alcance y concepto de gobierno corporativo.

La palabra “gobierno” deriva del verbo latino “gubernare” que significa “accién y
efecto de guiar y dirigir o regir una cosa”, segun el diccionario de la Real Academia

Espafiola.

El informe Cadbury de 1992, sefiala que el gobierno corporativo es el sistema
mediante el cual se dirigen y controlan las empresas. Dirigir una empresa implica
participar en las decisiones estratégicas y el controlar significa supervisar la labor de la

direccion.

Segun la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Economico (OCDE), el
gobierno corporativo abarca un conjunto de relaciones entre la administracion de la
empresa, su consejo de administracion, sus accionistas y otras partes interesadas.
También proporciona la estructura a través de la que se fijan los objetivos de la
compafiia y se determinan los medios para alcanzar esos objetivos y supervisar el

desempefio.’

En relacion a la definicidn presentada, es posible realizar las siguientes

consideraciones: primero, el gobierno corporativo es un sistema, lo que quiere decir que

" Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE, 2004, p. 11, publicado en
http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/37191543.pdf
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involucra uno o mas procesos, es decir, es una actividad permanente, no una o varias
decisiones aisladas; segundo, estos procesos involucran la direccion, la supervision y el
control; tercero, la direccién a la que se refiere la empresa es aquella realizada a nivel
estratégico, por el directorio u otro 6rgano de gobierno que cumpla el rol de un
directorio; cuarto, lo que se supervisa y controla es la direccion o gestion de la empresa
en un sentido amplio; quinto, la supervision y el control del equipo directivo no son
ejercidos solo por instituciones u 6rganos internos como el directorio o la propia junta
de accionistas, sino también mecanismos externos como lo son los auditores externos y
el mercado de capitales; y, sexto y ultimo, la finalidad del proceso es alinear los
intereses de administradores y accionistas, en la direccion marcada por estos Ultimos,
gue, en una economia de mercado, no puede ser otra que la maximizacion del valor de la
empresa, teniendo en cuenta gque existen otros intereses como el de los trabajadores,

acreedores, proveedores, la comunidad y otros grupos de interés.

No obstante lo anterior, el gobierno corporativo tiene una serie de objetivos
adicionales, como lo son facilitar el logro de los objetivos estratégicos, velar por la
transparencia, permitir el conocimiento de cémo los directivos gestionan los recursos,
proveer de instrumentos de resolucion de conflictos de interés entre los distintos grupos

que conforman el gobierno y buscar el logro de equilibrios al interior del sistema.

La OCDE afirma que un buen gobierno corporativo hace referencia a los estandares
minimos adoptados por una sociedad para: administrar honestamente, proteger los
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derechos de los accionistas, definir la responsabilidad del consejo y de la administracion,

dar fluidez a la informacion y regular las relaciones con los grupos de interés.

El gobierno corporativo promueve una gestion empresarial en un esquema de
anticipacion y manejo de riesgos, en un ambiente de claridad y confianza para todos los
interesados en el desarrollo de la empresa. Ademas, contribuye con la identificacion y
comunicacion de eventos de alto impacto para las entidades, de modo que puedan tomar

acciones que reduzcan los efectos negativos y aprovechar oportunidades de negocio.

Gobierno corporativo es un concepto que se aplica a todas las empresas. No importa
el volumen de ventas, el nUmero de empleados, el origen del capital o cualquier otra

caracteristica que clasifique a las organizaciones.

2.1.3. Principios de gobierno corporativo de la OCDE.

En mayo de 1999, la OCDE emitio los “Principios de Gobierno Corporativo”, los

cuales fueron actualizados en 2004, y representan la referencia a nivel internacional para

el gobierno corporativo, abarcan seis aspectos medulares de la gobernabilidad de las

empresas:
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I. Garantizar la base de un marco eficaz para el gobierno corporativo

Se debe promover la transparencia y eficacia de los mercados, ser coherente con el
régimen legal y articular de forma clara el reparto de responsabilidades entre las distintas
autoridades supervisoras, reguladoras y ejecutoras. Para garantizar la efectividad del
marco para el gobierno corporativo, es necesario establecer un fundamento legal,
reglamentario e institucional apropiado y eficaz, en el que todos los agentes del mercado
puedan confiar a la hora de establecer sus relaciones contractuales privadas. Por regla
general, este marco para el gobierno corporativo esta formado por elementos legislativos
y reglamentarios, normas de autorregulacion, compromisos voluntarios y practicas
comerciales, que son el resultado del entorno especifico que rodea el pais, de su historia

y tradicion.

I1. Los derechos de los accionistas y funciones

Se debe amparar y facilitar el ejercicio de los derechos de los accionistas, entre los
cuales debe figurar el derecho a: asegurarse métodos para registrar su propiedad; ceder o
transferir acciones; obtener informacion relevante y sustantiva sobre la sociedad de
forma puntual y periddica; participar y votar en las juntas generales de accionistas; elegir
y revocar a los miembros del consejo; y participar en los beneficios de la sociedad. Los
accionistas deben tener derecho a participar en las decisiones que impliquen cambios
fundamentales en la sociedad, y a ser debidamente informados sobre las mismas.
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I1l. Tratamiento equitativo de los accionistas

Se debe garantizar un trato equitativo a todos los accionistas, incluidos los
minoritarios y los extranjeros y deben tener la oportunidad de realizar un recurso

efectivo en caso de violacion de sus derechos.

IV. El papel de las partes interesadas en el ambito del gobierno corporativo

Se debe reconocer los derechos de las partes interesadas establecidos por ley o a
través de acuerdos mutuos, y fomentar la cooperacion activa entre sociedades y las
partes interesadas con vistas a la creacion de riqueza y empleo, y a facilitar la
sostenibilidad de empresas sanas desde el punto de vista financiero. EI gobierno
corporativo también se preocupa por encontrar formas para motivar a las distintas partes
interesadas dentro de una sociedad a invertir en términos econdmicamente Gptimos en
capital humano y fisico especifico de la sociedad. La competitividad y el éxito final de
una sociedad es el resultado de un trabajo realizado en equipo que engloba
contribuciones procedentes de toda una serie de fuentes diferentes de recursos, entre las
que figuran los inversores, empleados, acreedores y proveedores. Las sociedades deben
reconocer que las contribuciones de las partes interesadas constituyen un valioso recurso
a la hora de crear sociedades competitivas y rentables. La actividad de fomentar entre las
partes interesadas un modelo de cooperacion capaz de crear riqueza redunda, por tanto,
en el interés de las propias sociedades a largo plazo. EI marco para el gobierno debera
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admitir que, reconociendo los intereses de las partes interesadas y su contribucion al

éxito de la sociedad a largo plazo, se esta sirviendo a los intereses de la propia sociedad.

V. Divulgacion de Datos y Transparencia

Debe garantizar la revelacion oportuna y precisa de todas las cuestiones materiales
relativas a la sociedad, incluida la situacion financiera, los resultados, la titularidad y el
gobierno de la empresa. Un régimen divulgativo fuerte puede ayudar a atraer capital y a
que los mercados de capital mantengan su confianza. Por el contrario, la divulgacién
escasa de informacion y las practicas carentes de transparencia pueden incitar a un
comportamiento poco ético y contribuir a una pérdida de integridad por parte del
mercado, a un alto coste no solo para la sociedad y para sus accionistas, sino también
para la economia en su conjunto. Los accionistas y los inversores potenciales precisan de
acceso a una informacion periddica, fiable, comparable y suficientemente detallada, que
les permita evaluar la eficacia de la gestion y adoptar decisiones documentadas relativas
a la valoracion, titularidad y votos de las acciones. La informacion insuficiente o confusa
podria mermar la capacidad de funcionamiento de los mercados, incrementar el coste de

capital y tener como consecuencia una mala asignacion de los recursos.
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VI. Las Responsabilidades del Consejo

Se debe garantizar la orientacion estratégica de la empresa, el control efectivo de la
direccidn ejecutiva por parte del consejo y la responsabilidad de éste frente a la empresa
y los accionistas. EI consejo es responsable de la orientacion de la estrategia
empresarial; controlar los resultados de la gestion ejecutiva y la obtencion de una
rentabilidad adecuada para los accionistas, evitando simultaneamente la aparicion de
conflictos de interés estableciendo un equilibrio entre las exigencias concurrentes hacia
la sociedad; y la supervision de los sistemas disefiados para garantizar que la sociedad
cumple la legislacién aplicable, incluidas las leyes tributarias, de competencia, laborales,
medioambientales, de igualdad de oportunidades, sanitarias y de seguridad. Para que
puedan cumplir eficazmente con sus responsabilidades deben estar facultados para

realizar juicios objetivos independientes.

A la luz de los desafios y las experiencias politicas planteadas por la propia OCDE
tras la crisis financiera de 2008 y las prolongadas crisis social y econémica que han
golpeado a paises de todo el mundo, la OCDE determino la necesidad de realizar
mejoras a los principios de gobernanza, por lo que en 2014 publicé una revision de los
Principios de Gobierno Corporativo; en la actualidad, el documento se encuentra en
consulta y se espera que se realice la publicacion definitiva en 2015. Los cambios
respecto a la dltima publicacion de 2004, implican la unificacion del principio Il 'y 111 de
los derechos, funciones y trato equitativo de los accionistas; y la incorporacion de un
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nuevo principio 11 enfocado a los inversores institucionales, mercados de valores y otros

intermediarios.®

2.1.4. Componentes del gobierno corporativo.

En general, un sistema de gobierno corporativo se compone de:

a) Relaciones con accionistas.

Quién mas que el accionista requiere que se le garanticen sus derechos desde la
administracion de las compafiias, pues al fin y al cabo esta creyendo en ellas y ademas
estd exponiendo su capital. Es por eso, por lo que desde el gobierno corporativo se
pregona por un trato justo y equitativo al accionista, lo cual se materializa de diferentes

maneras.

El accionista tiene unos derechos minimos que van mas alla de los que le garantiza la
legislacion interna de cada pais. En especial tiene derecho a designar unas adecuadas
juntas directivas, a evaluar su gestion, a acceder a la informacion de la sociedad en
forma integral y oportuna, a asociarse para ejercer sus derechos, a proponer asuntos en
las asambleas, a conocer con la debida anticipacion y claridad los temas que van a ser

tratados en las asambleas, a recibir un trato igual y sin discriminaciones, a realizar

8 Véase Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE, proyecto para comentarios del publico —
noviembre 2014, publicado en http://www.oecd.org/daf/ca/OECD-Principles-CG-2014-Draft.pdf
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auditorias especializadas y por ultimo, a decidir de manera especial sobre los grandes
cambios que puedan ocurrir en las sociedades como son las transformaciones
empresariales (fusiones, adquisiciones, enajenacion de activos, etc.), cambios de objeto
social, endeudamientos materiales y significativos, aumentos de capital, reformas de
estatutos, transacciones extraordinarias y en general todos aquellos aspectos que pueden

variar el negocio que se viene realizando.

b) Estructura y funcionamiento de las juntas directivas

Se considera que el papel de las juntas directivas deberia ser mas activo y proactivo.
Los miembros de las juntas directivas deben ser conscientes de su responsabilidad, tener
una mayor disponibilidad de tiempo para ejercer adecuadamente su funcién, estar mejor

y mas enterados de las compafiias y su entorno competitivo.

Frente a estos aspectos, el gobierno corporativo es mucho mas amplio en cuanto a
propuestas, todas ellas tendientes a que la direccidn estratégica de la compafiia, que se
hace desde este 6rgano de administracion, tenga unos integrantes, unas estructuras y un
funcionamiento adecuado, por encima del promedio, que sean muchos mas exigentes

para que al final se aporte verdaderamente a la generacion de valor.

En la busqueda de estos niveles de eficiencia, existen algunos postulados que se

expresan desde el gobierno corporativo que se destacan a continuacion:
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Se debe empezar por hablar de la profesionalizacion de las juntas directivas. En este
concepto se ha avanzado, pues se quiere que existan unas juntas directivas responsables

y comprometidas.

El miembro de junta directiva debe tener disponibilidad de tiempo para trabajar en
funcién de la empresa, debe ser dedicado, recibir adecuado entrenamiento inicial y
posterior, debe reunir unas caracteristicas especiales como persona y profesional.
Igualmente debe recibir una remuneracion acorde con sus responsabilidades, debe
darsele la oportunidad de contar con asesores externos si es del caso, se le debe permitir

acceder directamente a los funcionarios de la organizacion.

Es muy importante para el gobierno corporativo la conformacion de las juntas
directivas con miembros independientes. EI concepto de independencia no ha sido facil
de definir, pero se considera, por ejemplo, que no debe formar parte del grupo
mayoritario y del grupo que tiene la capacidad de decidir, no recibir remuneraciones de
la empresa diferentes de las que recibe como miembro de junta, no tener contratos con la

organizacion, etc.

En cuanto a la estructura y funcionamiento de las juntas directivas, se ha promovido
desde el gobierno corporativo que las mismas sean integradas por profesionales de
distintas disciplinas, lo cual se considera util por cuanto enriquece el debate y la
discusion. Se busca que las juntas directivas tengan comités de apoyo a su gestion;
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usualmente son el de auditoria, gestion integral de riesgos, compensacion, legal y de
cumplimiento. Esos comités estan integrados por miembros de las juntas directivas y
cuentan con la participacion de la administracion. Este intercambio de ideas, de analisis,

de conocimiento y el monitoreo del negocio hacen Utiles dichos comités.

¢) La informacion, transparencia, fluidez e integridad.

Otro aspecto muy importante que pregona el gobierno corporativo es el relacionado
con la informacion. Las empresas deben tener muy bien definidas las politicas de
informacidn y comunicaciones, por lo que se hace imprescindible y til producir de
manera clara y oportuna la informacion relevante para el mercado. Cuanto méas amplios
sean los destinatarios de la informacion, mucho mejor; obviamente que la informacion
entregada no debe ser aquella que revele la estrategia, los secretos o ventajas
competitivas que tienen las empresas, pues goza de una proteccion especial aun frente a

los mismos accionistas.

Con el fin de hacer comparable la informacion financiera de las diferentes empresas
se busca que la misma esté bajo estandares internacionales, por lo tanto los principios de
contabilidad que adopte la empresa deberian avanzar hacia estos estandares, lo cual es

saludable para el cabal entendimiento de dicha informacion.

No menos importante es el conocimiento profundo que deben tener las empresas de
sus riesgos. Los riesgos deben ser inventariados, entendidos, valorados bajo un adecuado
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sistema de control. Las empresas no pueden esperar a que les sucedan eventos
catastroficos para — a posteriori — tomar las medidas pertinentes. En la actualidad, por
diferentes metodologias y con herramientas especiales, es posible anticipar los hechos,
prever las situaciones que de una u otra manera pueden afectar el desempefio de una
organizacion. El gobierno corporativo quiere advertir de esta situacion y sefialar el
camino para amortiguar los dafios que se pueden derivar de eventos predecibles. Por eso

son tan importantes los mecanismos de conocimiento y administracion de los riesgos.

Adicionalmente, para el gobierno corporativo se hace necesario que haya certeza,
claridad, calidad y oportunidad en la entrega de la informacidn. En esto se quiere y se
debe ser muy estricto. La informacion es un activo muy valioso tanto para la
administracion como para el mercado y los reguladores. Las situaciones de fraude, la
falta de informacidn, los errores en su elaboracion, no pueden pasar desapercibidos,
deben llamar la atencion no después de sucedidos los hechos sino antes de su ocurrencia,

se debe desarrollar la capacidad de volverlos predecibles.

La confiabilidad de la informacion y la entrega oportuna a sus destinatarios, se
convierten en un derecho y un deber esencial dentro del sistema empresarial. En esto las
compafiias deben ser cuidadosas al maximo, debe ser rigurosas en su proceso de
recopilacion, de tal manera que las decisiones de inversion, de otorgamiento de créditos,

entre otros, estén ajustadas a la realidad.
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Igualmente, en términos de informacion, se hace necesario cuidar el uso debido de la
informacién privilegiada. La dindmica de las empresas lleva a que en multiples
situaciones se tenga acceso a informacion privilegiada en su interior. Esta informacion
bajo ninguna circunstancia debe trascender a nadie y si llegare a serlo, deberia ser en
términos de igualdad para todos los actores del mercado, desde el accionista hasta el
regulador. El dafio potencial que un uso indebido de informacion privilegiada puede
causar es inimaginable. Quien us6 informacion privilegiada indebidamente esta
afectando la confianza del mercado por un lado, pero por otro a quien es su contraparte,

porque le causa un perjuicio econémico.

d) Grupos de interés

Este tema es de importancia significativa. Aunque el gobierno corporativo ha
expresado diferentes propuestas sobre los grupos de interés, se considera que es en el
que mas hay que avanzar y conectar con otras iniciativas, especialmente las relacionadas

con la responsabilidad social corporativa (RSC).

En gobierno corporativo se han desarrollado muy bien los aspectos relacionados con
la estructura de propiedad de las empresas y sus accionistas, las juntas directivas y los
sistemas de informacion. Sin embargo, en una agenda futura se debe profundizar en los
temas de los grupos de interés, de tal manera que su cuidado y atencion queden
incorporados en los valores de las compafiias como un atributo de competitividad. Quien
no proscriba el trabajo infantil, respete el medio ambiente, atienda en debida forma a sus
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proveedores y clientes, no tenga una declaracion de principios en la relacion con sus

colaboradores, etc., estara, necesariamente, por fuera del mercado.

Obviamente la empresa debe crear valor y ser rentable, pero de lo que aqui se trata no
es saber como se reparten las utilidades sino como se obtienen. Una aparente y sutil
diferencia, pero que tiene mas profundidad de lo que se cree. La obtencion de utilidades
debe seguir siendo el objetivo primordial del administrador, pero igualmente él debe
saber que no las obtendra si no esta completa y decididamente alineado con sus grupos
de interés (stakeholders) y con los lineamientos de la responsabilidad social corporativa
como criterio de desarrollo sostenible de una organizacién, esto es, cdmo hacer

perdurable la compafiia, como hacerla trascender para superar las barreras del tiempo.

Por eso, ahora mas que nunca, el gobierno corporativo debe compartir y promover sus
iniciativas para los grupos de interés con los conceptos y mensajes de la responsabilidad

social corporativa.

Los objetivos en relacion con cada grupo de interés deberan reconocer y asegurar sus
derechos, fomentar una activa participacion y cooperacion para la creacion de valor,
desarrollar mecanismos de mejoras de desempefio y de las relaciones entre las partes,

compartir informacion relevante en la busqueda de mutuo beneficio.
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e) Cadigos de conducta

Una de las iniciativas de gobierno corporativo que mas profundiza en la sociedad y su
escala de valores es la relacionada con los cddigos de conducta. Es cierto que la ética no
puede ser relativizada y compendiada en codigos, pero en el mundo empresarial es mas
que conveniente hacer explicitas las declaraciones de principios, es necesario expresar la
linea de valores que una empresa desea promover entre sus funcionarios, los terceros

con quienes interactla y en especial, en la sociedad donde desarrolla su actividad.

Es necesario que desde la alta direccion de las compafiias, la presidencia y las juntas
directivas, respalden de manera decidida las reglas de conducta que desean que estén
presentes en el comportamiento de sus funcionarios. Aqui, definitivamente, como todo
en la vida, la transparencia paga. No es que el gobierno corporativo se quiera apropiar de
manera exclusiva del concepto de transparencia en los negocios, lo Unico gque se quiere
hacer es una invitacion a un actuar ético, de un comportamiento acorde con los valores

de la sociedad y la empresa.

Ninguna regla de conducta, codigo o manual puede sustituir el buen criterio, la buena
fe, el sentido comun y la prudencia en el desempefio de la actividad de cada uno de los

funcionarios de una organizacion.

Por lo anterior, el gobierno corporativo propone una serie de compromisos por parte
de los empleados y colaboradores de una empresa, dentro de los cuales se destacan:
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actuar con diligencia, lealtad y cuidado; no participar o intervenir en situaciones que
puedan utilizarse o confundir el actuar de terceros; no realizar acciones que influencien
indebidamente a las autoridades o a entes de control interno o externo; comunicar
oportunamente los hechos o eventos que puedan afectar los intereses de las compafiias y

mantener la mayor objetividad, independencia y conocimiento en la toma de decisiones.

Desde el gobierno corporativo y con el fin de lograr los compromisos anteriores, se
invita a los funcionarios de las empresas a que sus decisiones no estén distorsionadas ni
manipuladas por factores internos o externos. En este sentido se quieren evitar las
practicas encaminadas a recibir o dar regalos y mucho menos recibir o dar dinero,
comisiones u obsequios que de una u otra manera los puedan inclinar a decisiones

parcializadas y no acordes con el interés general y de la empresa.

Un tema no menos importante es el relacionado con los conflictos de interés, lo cual
no es bueno ni malo por si mismo. Lo que se reprocha frente a una situacion de conflicto
de interés es que no sea divulgada en debida forma, informada al superior y autorizada

por el 6rgano competente.

En todo caso lo que se quiere es que se administren adecuadamente los potenciales
conflictos de interés, que cuando una persona enfrente sus intereses personales con los
intereses de la compariia se tenga un procedimiento adecuado para resolverlo. Es asi
como desde gobierno corporativo se invita a los colaboradores de las empresas a que no
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compitan en sus actividades personales con ellas, a que no administren ni gestionen
negocios contrarios a los intereses de la compaiiia, a que no obtengan beneficios,

productos o servicios de clientes o proveedores de las compafiias.

Otro aspecto importante en el comportamiento de los funcionarios de las empresas es
el relacionado con el uso de la informacion privilegiada. No sélo la informacion es un
activo de vital importancia, también lo es su adecuado uso y manejo. La informacion
que fluye en las empresas tiene diversas caracteristicas y podria ser perfectamente
clasificada de muchas maneras. Sin embargo, sobre la que se llama la atencion, desde el
gobierno corporativo, es la denominada informacion privilegiada, entendiendo por ésta
la informacion de caracter concreto que no ha sido dada a conocer al pablico y que de
haber sido conocida determina una decisién de adquisicion o enajenacion de una

inversion.

La razon de ser de este reproche radica en que quien usa la informacion privilegiada
indebidamente, esto es, realiza transacciones en el mercado de valores en provecho
propio o de un tercero o suministra la informacion a quien no tiene derecho a recibirla o
aconseja transacciones con base en dicha informacion, esta necesariamente poniendo en
situacion de desventaja al mercado y a los inversionistas que llegan a él prevalidos de la
confianza. En efecto, el mercado de valores ha desarrollado mecanismos como el de la
informacion relevante, que buscan que la informacién de las empresas les llegue a todos
los accionistas y al mercado mismo en igualdad de condiciones en términos de contenido
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y oportunidad. Dejar que alguien use indebidamente, sin sancién alguna, dicha
informacidn, es permitir que una persona se enriquezca a costa de otra que de haber
conocido la informacidn no hubiera negociado sus acciones. Esta es la conducta que se
sanciona, que por una situacion de desventaja informativa, haya un aprovechamiento

econdémico de una persona que le causa un perjuicio econémico a otra.

Por ultimo, es importante mencionar otro aspecto relacionado con el anterior y por el
cual el gobierno corporativo se preocupa y es el relacionado con la confidencialidad y el
manejo de la informacion. Es necesario para la salud estratégica de las compafiias que
sus funcionarios mantengan la debida reserva sobre los documentos de trabajo y la

informacidn que esta a su cuidado. Es un llamado a la prudencia.

No hay razon alguna para que los temas de las compafiias, relevantes o no, se estén
comentando con amigos o parientes. Igualmente se pide discrecién extrema cuando se
hable o se traten asuntos relacionados con proyectos de las empresas. Tampoco se
deberian utilizar los medios electronicos o cualquier otro medio para enviar, divulgar o

difundir informacién de la empresa.

Finalmente, es necesario sefialar que las anteriores pautas son lineamientos generales
que permiten evaluar situaciones que podria enfrentar un funcionario en el dia a dia de
su actividad laboral. Sin embargo, lo importante es que no se tomen decisiones
contrarias a los intereses de las organizaciones y que cualquier acto, decision o
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determinacion que se tome, esté basada en el sano criterio, la experiencia, el

conocimiento y la buena fe.

f) Resolucion de controversias

Las empresas deben prever las diversas dificultades que puedan tener en las multiples
relaciones que surgen de su actividad. Para ello, es importante anticipar los mecanismos
que permitan mantener equilibradas las relaciones de la sociedad. En este sentido, el
gobierno corporativo promueve la resolucion de conflictos por medios alternativos de

solucion como negociacion, conciliacion y arbitraje.

El conflicto puede tener diferentes origenes y a cada uno de ellos se le debe dar el
tratamiento adecuado. Deben existir mecanismos agiles y econdmicos que resuelvan los
conflictos entre las empresas y los grupos de interés. Por ejemplo, cual debe ser el
sistema de atencion al cliente y en especial sus reclamos. Igualmente deberan existir
mecanismos que garanticen la transparencia en la seleccion de proveedores y asi mismo

permitan canalizar sus sugerencias, recomendaciones y reclamos.

Frente a los conflictos internos también deben anticiparse mecanismos para la

solucion de los mismos, buscando la sana convivencia entre colaboradores y directivos y

en general entre todos los colaboradores.
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Como se puede observar, la anterior estructura para un codigo de gobierno
corporativo no pretende ser un listado de buenas intenciones, sino una invitacion seria a
mejorar las practicas dentro del funcionamiento de las empresas. Cada sociedad debera
adoptar aquellas que considere mejores préacticas, que la fortalecen, la hacen ser objetivo

de inversidn, respeto y admiracion, lo que finalmente se traducira en creacion de valor.

2.1.5. Las funciones y responsabilidades del directorio.

El consejo directivo de administracion se configura como vértice del sistema de
control interno de las empresas, caracterizandose por ser un elemento clave en el estudio
del gobierno corporativo puesto que implica la supervision y validacion de importantes
decisiones corporativas, ademas de ser el encargado de contratar y despedir al director
general e incluso de fijar su remuneracion. Entre otros objetivos esta orientar los asuntos
de la organizacion y velar por los intereses de los accionistas a través del control de la
alta direccion, actuando asi como érgano intermedio entre accionistas y equipos
directivos a los que, en algunas situaciones extremas, puede llegar incluso a sustituir en
sus funciones. Como principal mecanismo interno de resolucion de conflictos de agencia
dentro de la empresa, este drgano centra su labor en la supervision del comportamiento

del equipo directivo.

Un resumen de los aspectos centrales de cada una de estas funciones del consejo de
administracion desde diferentes perspectivas tedricas se muestra en la siguiente tabla.
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Tabla 1. Funciones del concejo directivo

Funciones del concejo directivo

Servicio Control Estrategia
Teoria de la agencia - Dependencia de
recursos.

Perspectiva .
P Perspectiva de consenso

(perspectiva conflicto)

Aproximacion legalista

- Teoria de los grupo de
interés
- Modelo politico

tedrica
- Dividir la organizacion
en comisiones.
Funciones - Controlar la empresa.
L - Reforzar la reputacion
Principales

de la empresa.
- Formular e implementar
las decisiones.

- Salvaguardar los
intereses del accionista.
- Seleccionar al director
general.

- Controlar al director
general y al equipo
directivo.

- Revisar los analisis
del director general.

- Ratificar las
decisiones ejecutivas.

- Guiar la misién
corporativa.

- Desarrollo,
implementacién y control
de la estrategia de la
empresa.

- Localizacion de los
recursos.

- Controlar los limites de
la empresa.

Fuente: Elaboracion propia en base a los principios de gobierno corporativo de la

OCDE (2004)

En los altimos afios se ha hecho eco de la creciente relevancia del consejo directivo

de administracion, la cual no se deriva Unicamente de la importancia que toma dicha

institucién como parte de la estructura de gobierno sino, ademas, porque en el &mbito

estratégico constituye un elemento determinante de las decisiones corporativas. En

efecto, la importancia del consejo directivo de administracion en la empresa se asimila a

la del equipo de direccion en cuanto a la participacién en las toma de decisiones

estratégicas, diferenciandose en el hecho de que dicho consejo no participa en la

implementacién de la misma. Los factores en torno a la figura del consejo de

administracion pueden englobarse en tres campos: a) la relacion entre las caracteristicas

del consejo tales como su composicion o su tamafio con el rendimiento de la empresa, b)
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como afectan dichas caracteristicas del consejo a su funcionamiento, y c) cuéles son los

factores que inciden en la estructura del consejo y qué evolucion muestran a lo largo del

tiempo. Por todo ello, los factores que influyan en la eficiencia de este 6rgano supervisor

son clave para el gobierno de la empresa, podrian agruparse en torno a su composicion,

caracteristicas, estructura y procesos. En la siguiente tabla se profundiza en cada uno de

estos atributos.

Tabla 2. Atributos del concejo directivo

Atributos y dimensiones del consejo directivo de administracion que influyen en los resultados de la empresa

Composicién

Caracteristicas

Estructura

Procesos

- Tamafio del consejo.
- Representacion de
consejeros externos.

- Representacién
minoritaria.

- Antecedentes de los
consejeros, creencias y
atributos.

- Orientacion de los
consejeros
(interna/externa).

- Independencia.

- Especializacién
externa.

- Grupos de interés.

- Recursos de impacto.

- Estructura de liderazgo.

- Eficiencia de la
estructura del consejo
(liderazgo, flujo de
informacién entre
consejeros).

- Intensidad y calidad
de las relaciones entre
consejeros.

- Interfaz
director/presidente y el
consejo.

- Nivel de consenso.

- Comprension y
explicacion de los
procedimientos y
acciones del consejo.

- -Procedimientos
internos.

Fuente: elaboracién propia en base a los principios de gobierno corporativo de la

OCDE (2004)

2.1.6. Proceso de implementacidn de précticas de gobierno corporativo.

Las practicas de gobierno corporativo no se ajustan a un Gnico patron; por el

contrario, la experiencia a nivel internacional demuestra que las formas de implementar
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y lograr un mejor gobierno, pueden diferir considerablemente en cada pais y empresa,

incluso dentro de un mismo sector.

Conforme a la Guia Practica de Gobierno Corporativo: Experiencias del Circulo de
Empresas de la Mesa Redonda Latinoamericana, publicada por la Corporacién
Financiera Internacional en 2010, las etapas que deben seguirse para implementar

practicas de gobierno corporativo son las siguientes:

1. Motivacion.

En El Salvador, donde la implementacion de practicas de gobierno corporativo no son
de caréacter obligatorio para las empresas del sector real, resulta trascendental que los
empresarios se sientan motivados para poder ejecutarlo de manera exitosa. La
motivacidn es importante para identificar claramente los beneficios deseados y coémo
proceder para alcanzarlos; estan en funcion de la estructura de participacion, el ciclo de
vida de la empresa, el sector en que opera y el marco institucional y normativo del pais.
Todos estos elementos influyen y repercuten en los resultados deseados por la entidad.
Por lo general, la motivacion que se posea para la implementacion del gobierno

corporativo condiciona el orden y el ritmo de las medidas a ejecutar.

Las principales motivaciones y acciones que pueden tener los empresarios son:
a) Acceder a fuentes de financiamiento o reducir su costo.
b) Enfrentar y responder a las presiones externas del mercado
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c) Equilibrar los intereses (a veces) divergentes de los accionistas
d) Resolver problemas de gobierno en empresas familiares
e) Garantizar la sostenibilidad de la empresa

f) Lograr mejores resultados operativos

2. Alineamiento de objetivos.

Se debe buscar la manera de agrupar los diversos intereses de cada accionista y parte
interesada, bajo un marco propuesto para el cambio de gobierno. Analiza formas de
desarrollar un marco comun sobre gobierno corporativo, fomentar cambios de actitud y
generar compromisos de grupos diversos de personas con distintos puntos de vista. Se
deben examinar opiniones divergentes, estrategias sensibles a los cambios de actitud,
relacionados con creencias y, en ocasiones, perspectivas culturales contradictorias.
Ademas, se debe establecer la forma para mejorar la comunicacion con los interesados y

métodos para incluir a todas las diferentes partes.

3. Planeacion

El proceso de planeacion inicia por fijar prioridades y objetivos clave, ademas de
como definir metas a través de la identificacion de resultados deseados para el gobierno
corporativo. Es importante equilibrar objetivos a corto plazo y faciles de alcanzar con
cambios mas profundos de largo plazo, midiendo los beneficios de cada opcion. Los
lideres del cambio pueden aprovechar las referencias locales e internacionales para
establecer un plan viable, con responsabilidades claramente definidas, y un cronograma:
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una “hoja de ruta” respaldada por un sistema de recompensas e incentivos. Asimismo, Se
debe hacer hincapié en la importancia de la flexibilidad y la creacion de expectativas
realistas para los plazos del cambio; los lideres deben reconocer que hasta los planes
mejor disefiados pueden sufrir algunos retrasos. Posteriormente se disefian practicas y
politicas fundamentales para un buen gobierno corporativo como: formalizacion de
politicas de gobierno corporativo: cddigos y directrices; desempefio del directorio y
relacién con la gerencia ejecutiva; derechos mas sélidos para los accionistas y
mantenimiento del alineamiento; mejoras al entorno de control; transparencia y

divulgacion de la informacion, garantizando la sostenibilidad del negocio.

4. Implementacion.

La implementacion de politicas, practicas y nuevas estructuras de gobierno
corporativo es un proceso que lleva tiempo, puesto que se debe verificar los resultados y
asegurarse de que coincidan con las expectativas iniciales. Ha medida se monitorea se
debe ir ajustando las politicas de gobierno y adaptarlas a las reacciones de los
accionistas y demas partes interesadas. La revision continua es necesaria para que el
proceso de gobierno corporativo obtenga los mejores resultados posibles y para seguir

aprendiendo y mejorando, un proceso que se denomina “gobernar el gobierno”.
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2.1.7. Beneficios de la implementacion de las practicas de gobierno corporativo.

Cuando la economia y el mercado crecen, los resultados positivos tangibles del buen
gobierno son evidentes. Sin embargo, el buen gobierno corporativo también ayuda a las
empresas a evitar las graves consecuencias de una recesion econémica con mayor
equilibrio, tal como demuestran los resultados obtenidos durante la Gltima crisis
financiera global. Los esfuerzos por medir el desempefio de la empresa y el impacto de
las mejoras del gobierno corporativo sobre los resultados han cobrado impulso, desde

que el tema empezara a recibir cada vez mayor atencion a principios de los noventa.

El debate sobre gobierno corporativo se basa en la premisa de que adoptar buenas
practicas de gobierno tiene una influencia positiva sobre el desempefio de la empresa. En
general, conllevan varias ventajas. Entre ellas:

» Mejores procesos de toma de decisiones en los niveles més altos de la
organizacion.
» Mejor entorno de control.

» Reduccion del costo del capital para las empresas.

Para las empresas el beneficio del buen gobierno que se menciona méas habitualmente,

es su efecto sobre el valor de las acciones, la liquidez y la composicion de la cartera de

inversion.
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Los inversionistas y terceros relacionados buscan que las organizaciones tengan una
solida estructura de gobierno corporativo por las siguientes razones:

1. Genera una mejor expectativa del desempefio a largo plazo y continuidad del
negocio.

2. Como facilitador de la transparencia y de rendicidn de cuentas, es una herramienta
para reducir riesgos, fortalecer la labor y la diligencia de los administradores de la
empresa.

3. Define reglas claras en ambientes complejos y diversos. Provee claridad en las
responsabilidades, los derechos y las obligaciones del personal de la empresa.

4. Contar con reglas claras sobre la toma de decisiones, gestion y administracion del
negocio que eviten conflictos entre los accionistas. Las mismas pueden ser en temas de
decision estratégica como a nivel operacién - administracion:

» Formalizar procesos minimos sobre temas trascendentes de la empresa, que todos
conozcan y acepten.

» Otorgar un trato equitativo y justo a los accionistas, tanto en sus derechos como
en sus obligaciones.

» Generar un marco de permanencia del negocio, a través de la generacién de
valor.

» En empresas familiares (aunque aplican los conceptos para todas):
v" Evitar disputas innecesarias.
v" Facilitar la toma de decisiones y la transicion al duefio o accionistas

mayoritarios.
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v" Institucionalizar a la organizacion (por temas internos y/o externos).

Sin importar el tamafio de la empresa, las practicas de buen gobierno corporativo
ayudan a institucionalizar la operacion de ésta, dotandola de mayor profesionalismo para

la toma de decisiones y la gestion diaria.

2.1.8. Gobierno corporativo en empresas familiares.

Las empresas familiares son el principal motor de la economia. Sin embargo, para
prosperar, enfrentan grandes retos y una alta mortalidad. La mayoria nace con el fin de
generar trabajos y patrimonio, pero necesitan fortalecerse para sobrevivir. De hecho,
solo una pequefia proporcion consigue llegar a la segunda generacion y pasar a la
siguiente. Aun asi, los riesgos pueden reducirse con planeacidn estratégica y estructuras
de gobierno corporativo que apuntalen mejores decisiones. Para cumplir estas metas,
existen programas publicos y privados que pueden encauzarlas y contribuir a su

continuidad

El predominio de empresas familiares genera desafios y oportunidades especiales de
gobierno corporativo, que no siempre se tienen en cuenta en los mercados donde la
propiedad esta dispersa y la gerencia integrada principalmente por especialistas externos

y contratados. Sin embargo, en los mercados latinoamericanos, todo debate sobre las
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mejoras de gobierno corporativo debe abordar los desafios singulares que enfrenta la

empresa familiar.

Ademas de poseer ciertas ventajas, en relacion con otros tipos de empresa, la empresa
familiar enfrenta una serie de dificultades que debe resolver para ganarse la confianza de
los inversores y, en muchos casos, para lograr la sostenibilidad de la entidad a largo

plazo.

A lo largo de los afios, numerosos estudios han analizado algunos de estos desafios y
debilidades: en 1988, Holderness y Sheehan observaron que las empresas familiares de
Estados Unidos tenian menos valor de mercado que las no familiares; en 2001, Pérez-
Gonzalez observé que el mercado de valores reacciona negativamente a la designacion
de herederos de la familia para puestos gerenciales; en 2004, Villalonga y Amit
sefialaron que el control familiar presenta debilidades especificas cuando los

descendientes participan en la alta gerencia.

Por lo tanto, aunque la empresa familiar se considera un activo valioso, los riesgos
asociados a la concentracion pueden ahuyentar fuentes adicionales de financiamiento,

reduciendo el valor de la empresa o limitando su acceso a créditos.

El desafio principal que enfrenta el gobierno de la empresa familiar, es que involucra
un nivel adicional de relaciones: el del control o la propiedad familiar.
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2.2. Generalidades de la mediana empresa salvadorefa.

2.2.1. Definicion de mediana empresa

Una empresa se define como el desempefio organizado de una actividad econémica
planificada y sistematica a traves de una unidad organizativa con personalidad juridica,
con la finalidad de producir, intermediar o vender bienes o servicios, en el mercado;

simplificando los requisitos implicitos en la misma.

La mediana empresa ocupa un término medio entre los estratos empresariales,
considerandola en algunos casos, como el resultado de una pequefia empresa que amplia
sus operaciones y tamario, o puede provenir de una empresa grande que experimento una

reduccion en sus caracteristicas econémicas.

En EI Salvador no existe una definicion unica del significado de Mediana Empresa, las
definiciones varian de acuerdo a criterio de distintas instituciones que estan relacionadas
con el desarrollo de este segmento empresarial y consideran en diferentes grados, la
dimensidn financiera - en términos de las ventas o nivel de activos - combinada o no
segun los fines, con la dimension laboral - en términos del nimero de trabajadores o

empleo -.
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2.2.2. Clasificacion de las empresas en El Salvador.

La Fundacién Salvadorefia para el Desarrollo Economico y Social (FUSADES)

utiliza los siguientes criterios para la clasificacion de las empresas:

a) Parametros cuantitativos

» De acuerdo al numero de personas

Consiste en catalogar a las empresas de acuerdo al personal que posean, estableciendo

asi lo que es: micro, pequefia, mediana y gran empresa, uno de los indicadores mas

utilizados es éste, debido a lo facil que es obtener estos datos.

> De acuerdo al monto de los activos

Existen aqui dos criterios, 1) tomar en consideracion los activos totales y 2) descontar

de los activos totales, los edificios y terrenos.

b) Parametros cualitativos

» Grado de organizacion

Se toma como criterio de clasificacion los niveles jerarquicos.
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» De acuerdo a la tecnologia utilizada

Este criterio evalua la tecnologia que se utiliza en la empresa, asi como el grado de

intensidad en mano de obra.

» De acuerdo a la participacion en el mercado

En este criterio se hace referencia al mercado hacia el cual se orienta la produccion,

que puede ser local, nacional, regional o mundial.

Tabla 3. Criterios para la clasificacion de empresas - FUSADES.

Tamafo Empleados Activo fijo Organizacion Tecnologia Participacion en
el Mercado
Micro Delal0 Informal Artesanal Consumo final
Pequeiia De 11a20 Hasta Dos niveles Rudimentaria Local
q $85,714.28
. Hasta . Bajo nivel Nacional o
e e DERE $228,571.42 s e tecnoldgico Regional
. Mayor de Mas de tres Altamente .
Grande Mss de 100 $228,571.42 niveles sofisticado Mundial

El Banco Central de Reserva (BCR) clasifica el tamafio de las empresas de la

siguiente forma:
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Tabla 4. Criterios para la clasificacion de empresas - BCR.

e Criterio institucional
Clasificacion de las

empresas N° de empleados Monto de los activos de las empresas
Micro Empresa Delal0 No excede de $11,428.57
Pequefia empresa Dellal9 Cuyo activo total es inferior a $85,714.42

. Cuyo total de activos no excede los
Mediana Empresa De 20299 $228,571.41

. Cuyo total de activos sea mayor de
Gran Empresa De 100 a mas empleados $228,571.41

La Camara de Comercio de EIl Salvador clasifica a las empresas por su tamafio basando
en los criterios de MIPYMES y del Ministerio de Economia. A continuacion se presenta

un cuadro con la Clasificacion de las Empresas segun su humero de personal e ingresos

y ventas anuales.

Tabla 5. Criterios para la clasificacion de empresas — Camara de Comercio.

Categoria Personal ocupado Ingresos brutos
Microempresa Hasta 10 personas Hasta $ 100,000
Pequefia empresa De 11 a 50 personas Desde $100,001 hasta $1,000,000
Mediana Empresa De 51 a 100 personas Desde $1,000,001 hasta $7,000,000
Gran empresa Mas de 100 personas Mas de $7,000,000
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2.2.3. Rol econémico y social: dimensidn y caracterizacion.

La Mediana empresa ha demostrado tener capacidad para impulsar el crecimiento
econdmico equitativo y sostenible. La importancia estratégica economica y social del
sector de las medianas empresas de cara al mejoramiento de las condiciones de vida de
las familias salvadorefias, ha sido confirmada a través de recientes investigaciones
realizadas por el Ministerio de Economia a través de CONAMYPE y DIGESTYC. Estas
demuestran que independientemente de la diversidad en sus rangos de organizacion,
niveles de ocupacion y empleo remunerado que generan, los niveles de venta y
rentabilidad con la que operan, su alta representatividad y crecimiento dentro del

espectro econdémico es indiscutible.

Ello no es un fendmeno exclusivo de nuestro pais, ya que aun cuando se utilizan
diversos pardmetros para su medicion, la estructura empresarial de economias
desarrolladas como Estados Unidos, Europa y Asia, demuestran también que su alta
participacién y gran aporte en términos de su capacidad productiva, de generacion de
empleos e ingresos, sustentan significativamente los procesos de crecimiento y
desarrollo econdmico de los paises. Similar fendmeno se observa en los paises

latinoamericanos.
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2.2.4. Productividad y rendimientos.

Como se ha demostrado, existe una significativa relacion directa entre la capacidad de
absorcion de ocupados, y de empleos remunerados por la mediana empresa respecto a
tales dimensiones a nivel nacional. Registrando el 28% de ocupados totales identificados
en el censo y remunerando al 51%. Por tanto el fortalecimiento y desarrollo de estas
empresas, se contribuye al incremento del empleo nacional, y consecuentemente con
ello, los beneficios de generacidn de ingresos y otras condiciones de bienestar para las

familias de la fuerza laboral que opera su actividad.

2.2.5. Registros contables.

Otro aspecto interesante de conocer en los establecimientos censados, lo constituye el
nivel de “formalidad” medida a través de contar con algun tipo de organizacion
contable.

2.2.6. Principales actividades econdmicas.

Para efectos de contextualizacion del presente apartado, es importante tener presente
que el total de establecimientos reportados por los VIl Censos Econdmicos desarrollan
actividades economicas en diversos sectores, como la Industria (11.54%), Comercio
(59.36%), Servicios (27.62%), Transporte (1.18%), Otros (0.30%). De ese total, el sector
comercio es el que mayor unidades econdémicas tiene a nivel nacional por tanto es de
gran relevancia para la economia de el salvador.

2.2.7. Participacion de segmentos empresariales en cada actividad economica.
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Otro angulo de interpretacion con la misma informacion, permitira también
determinar la participacion y representatividad de las Mediana Empresas y de cada
segmento empresarial, en el desarrollo de cada una de las principales actividades

econdémicas censadas a nivel pais.

2.2.8. Distribucidn geogréafica por departamento y principales caracteristicas.

El siguiente apartado permite identificar la distribucion geografica de los
establecimientos y segmentos de la mediana empresa en el territorio nacional.
Asimismo, conocer la ocupacién remunerada y no remunerada, el empleo remunerado
que generan, y las remuneraciones pagadas, a nivel de departamentos. Tales
caracteristicas seran luego relacionadas con las actividades econémicas que se

desarrollan en los mismos, valorando su participacion a nivel nacional.

En la ilustracion 1, se observa que el departamento de san salvador tiene consolidada

enun 61% a las medianas empresas del total nacional, es por ello la importancia de la

investigacion sobre el uso de préacticas de gobierno corporativo.
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llustracion 1. Distribucion de medianas
empresas por departamento.

2.2.9. Financiamiento por actividad econémica.

El desarrollo del mercado de las microfinancieras en el pais ha permitido cubrir el
vacio o falta de acceso de la mediana empresa al financiamiento del sistema financiero
tradicional; sin embargo, el alto costo relativo del mismo ejerce una presion sobre la
subsistencia, competitividad y riesgo del negocio. Asimismo, en funcion de los montos
promedio de créditos otorgados, se observa que se orientan principalmente a promover
actividades de comercio y en menor proporcion, a la generacion de actividades
productivas industriales y de innovacion, generando otro tipo de brecha financiera para

su desarrollo.

La encuesta del Banco Mundial (2006) sefiala que después del fondeo interno, la
segunda fuente de financiamiento més relevante para la mediana empresa es el crédito

bancario representando un 24.8% del valor de sus activos.
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CAPITULO Ill. METODOLOGIA

3.1 Disefio de la investigacion

La investigacion que se realizo fue descriptiva y bibliogréfica, debido a la aplicacion
del concepto de préacticas de gobierno corporativo, que es considerado un tema relevante
en el pais, ya que han tenido mucho realce en diferentes paises por los fracasos
financieros administrativos. Ademas, se apoyo de las publicaciones de principios y
codigos de gobierno corporativo emitidos por la OCDE y paises miembros, asi también
se consultaron fuentes importantes como libros, revistas, tesis relacionadas a la gestion y

control de las empresas, internet, entre otros.

Por lo tanto es necesario determinar la metodologia para desarrollar la investigacion,
eleccion de participantes, seleccionar el instrumento que mejor se adapte a los objetivos
planteados y detallar el procedimiento a seguir para analizar la problematica planteada

en base al tipo de datos a obtener.

3.2 Enfoque metodoldgico

En la presente investigacion se utilizo el enfoque cualitativo con el fin de
comprender los comportamientos, culturas y formas de organizacion de las empresas de

generacion en generacion, por lo cual se ha tomado como referencia la propuesta de
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Marshall & Rossman (1999) en la cual establece la forma de indagar del funcionamiento

organizacional.

3.3 Poblaciéon y muestra

Poblacion: En la investigacion el fendmeno sujeto a estudio seran las medianas
empresas de capital privado, no financieras y constituidas con personeria juridica del

Municipio de San Salvador.

En base a los datos de la DIGESTYC, el numero de medianas empresas comerciales

en San Salvador asciende a 113; de este total, 35 son sociedades anénimas.®

Muestra: La muestra comprende 35 medianas empresas de capital privado, no
financieras, del sector comercial, y constituidas como sociedades con personeria juridica
del Municipio de San Salvador. Las cuéles comprenden la totalidad de entidades con

estas delimitaciones. Es un muestreo no probabilistico a juicio del investigador.

9 MINEC - DIGESTYC Directorio de Unidades Econdmicas 2011 - 2012, pag. 47.
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3.4 Participantes o informantes claves.

El cuestionario fue dirigido a personas que ocupan puestos gerenciales dentro de las
empresas para conocer las estrategias administrativas utilizadas y los puntos de control

que toman de referencia para los riesgos de negocio.

Los participantes son personas que ocupan puestos gerenciales y asesores de
diferentes profesiones (licenciados, ingenieros etc.) dentro de las empresas para conocer
las estrategias administrativas que utilizan y los puntos de control que toman de

referencia para las operaciones del negocio.

Todos los informantes fueron esenciales ya que con su aporte desde la perspectiva

profesional y su experiencia en desarrollo de estrategias de negocio en sus empresas

permitid tener un andlisis mas amplio sobre los procesos y politicas que poseen con

relacion a los principios de gobierno corporativo.

3.5 Instrumentos

Para la recoleccion de informacion se elabor6 un cuestionario con el proposito de

obtener todos los insumos sobre gestion administrativa de las medianas empresa.
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La técnica que se ha seleccionado y que se utilizard para medir y desarrollar el trabajo
de investigacion es la encuesta, la cual es de mayor aplicacion para recolectar
informacidn. Esto ayudara a obtener datos necesarios que seran procesados de tal forma

que sean confiables y validos.

La seleccion del método de recoleccion de datos se determino de acuerdo a la
necesidad y opciones adecuadas para este tipo de estudio 1) Cuestionario, 2) Analisis de
documentos. Sandelowski (2000) recomienda para los analisis descriptivos orientacion a
descubrir quién, que, donde y porque de los eventos y experiencias, por esta rozon los

métodos favorecieron en ampliar la pregunta de investigacion.

Para la recoleccion de informacién se elabor6 un cuestionario con el proposito de
obtener todos los insumos sobre gestion administrativa de las medianas empresa.

La técnica que se ha seleccionado y que se utilizé para medir y desarrollar el trabajo
de investigacion es la encuesta, la cual es de mayor aplicacion para recolectar
informacion. Esto ayudara a obtener datos necesarios que seran procesados de tal forma

que sean confiables y validos.

El estudio, de acuerdo con su naturaleza fue neutral ya que la posicion del

investigador en cuanto a los participantes del estudio fue distante y objetiva, por lo cual

los métodos de recoleccién fueron los mas acertados.
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a) El cuestionario de preguntas, para este apartado se seleccioné la encuesta con
preguntas que buscan obtener datos relevantes de las experiencias vividas y sus

comportamientos que permita obtener datos descriptivos.

La encuesta se aplicd a los gerentes administrativos o asesores de las empresas que
tenga un conocimiento del funcionamiento de la empresa el cual consistio de 26

preguntas enfocadas a identificar como actualmente las empresas son administradas.

b) Analisis documental, para la tematica desarrollada fue esencial aplicar el método
de revision documental Marshall & Rossman (1999) mencionan que es una forma de
brindar contexto a una situacion y de complementar otros métodos de recoleccion de

datos.

El tipo de investigacion realizada fue el estudio de los principios de Gobierno
corporativo de la OCDE (2004), asi como estudios realizados en la temética en otros

paises que hacen un enfoque exclusivo a las medianas empresas.

La finalidad de este método de recoleccion fue de recabar datos de como las empresas

son administradas con principios de gobierno corporativo que les permita la generacion

de valor.
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3.6 Procedimientos

El procedimiento que se siguio para tabular la informacion es consolidarla en una
base de datos para analizar e interpretar los resultados de diferentes puntos de vista. Otra
técnica que se utilizé para la recoleccion de datos es la documental, la cual servira para
el acopio de datos de los textos ya sean estos libros, tesis, revistas u otros; relacionados

con el tema en investigacion y sus respectivas variables e indicadores.

El procedimiento a seguir en la investigacion debe ser planeado con la finalidad de
cumplir con los objetivos, La importancia radica que es un estudio de tipo cualitativo, en
la que se trata de un aspecto integral de las formas en que las empresas son
administradas. Por lo cual hay tener controlado ciertos aspectos en la planificacion

como tiempo, personal y apoyo financiero (Marshall y Rossman, 1999).

Planificacion, el presente estudio fue a corto plazo dentro de un periodo de tiempo
enero a junio 2015, una de las ventajas del tiempo fue que estuvo localizado en San
Salvador y fue algo dificil establecer tiempo con el llenado de las encuestas dado que los
gerentes poseen tiempos limitados. Con relacion a los recursos de personal no hubo
problemas debido a que se trabajo con dos investigadores. Asi mismo no hubo necesidad
de solicitar recursos financieros ya que tenian las herramientas necesarias para su

ejecucion.
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El procedimiento que se siguio para tabular la informacion fue consolidarla en una
base de datos para analizar e interpretar los resultados de diferentes puntos de vista. Otra
técnica que se utilizé para la recoleccion de datos es la documental, la cual servira para
el acopio de datos de los textos ya sean estos libros, tesis, revistas u otros; relacionados

con el tema en investigacion y sus respectivas variables e indicadores.

3.7 Estrategias de analisis de datos

El anélisis de datos se llevo a cabo en varias etapas puesto que se obtuvieron a partir

de diferentes instrumentos, de la encuesta y del analisis documental.

Se realizé una clasificacion de preguntas con la finalidad de unificar criterios sobre
los resultados de andlisis. Para la tabulacion e interpretacion de datos se utilizé la

herramienta Excel.

Se aplicaran las siguientes técnicas:

a. Analisis documental.

Esto permitio identificar los resultados obtenidos en la investigacion comparados con
documentos de referencia para el caso los principios de gobierno corporativo, en la cual
se pudo constatar el grado de avance que las empresas poseen en la aplicabilidad de
estos principios indirectamente.
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b. Tabulacién de cuadros de frecuencias absolutas y relativas.
Para una mayor interpretacion de resultados se expresa la informacién de forma
porcentual permitiendo al investigador un criterio mas amplio para establecer una

opinion.

c. Comprension de graficos
Se generaron graficos segun los criterios de las preguntas con el objetivo de una

mayor interpretacion y facilidad para ampliar el andlisis con las preguntas abiertas.

d. Conciliacion de datos

Se realizé unificacion de preguntas para obtener una facilidad de analisis.

e. Indagacion

Para conocer ciertas cualidades de las empresas y que cambios obtendrian con la
aplicacion de principios de gobierno corporativo se tuvo que indagar sobre que
principios que estos tenian en ejecucion y cuales serian los impactos si se implementaran

por completo los principios.
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CAPITULO IV. ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Analisis de los datos cualitativos

En el presente capitulo se muestran los resultados del andlisis cualitativo que
responden a la pregunta de investigacion y a cada uno de sus objetivos en el tema de
estrategia para la sostenibilidad y generacion de valor en la mediana empresa de El

Salvador.

Para poder responder a la pregunta de investigacion ;Como un buen gobierno
corporativo genera valor a la mediana empresa y a todos los grupos de interés? se
realizaron preguntas para analizar el avance que las empresas poseen en conocimiento de
gobierno corporativo. Asi también se muestra el andlisis de confiabilidad realizado al

instrumento utilizado para recopilacion de informacion.

Los resultados obtenidos se analizan partiendo del objetivo de cada pregunta con su
respectivo cuadro de frecuencia de las alternativas propuestas, asi también se solicitd a
los 35 encuestados proporcionar una explicacién adicional del porqué selecciond la
alternativa de cada pregunta, esto sera de utilidad para realizar un mejor analisis

cualitativo.
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4.2. Resultados del analisis de datos

1. ¢Cual es el nUmero de empleados de la empresa?

Obijetivo: Determinar si las empresas cuentan con el capital humano suficiente para

implementar las mejores practicas de gobierno corporativo.

Tabla 6. Numero de empleados de la empresa

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Delal0 0 0%
De 11a50 9 26%
De 51 a100 18 51%
Mas de 100 8 23%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Numero de empleados

0%

51%

=Delal0 ~Dellab50 =De51al100 = Masde 100

llustracion 2. Numero de empleados

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

La implementacion de practicas de gobierno corporativo en la empresa requiere de
personal suficiente y calificado para desempefiar funciones en areas de direccion y
administrativas, tales como juntas directivas y comités de apoyo. Por lo que resulta
necesario evaluar la capacidad que las empresas poseen respecto a capital humano, dado
gue entre mas recursos existan, la posibilidad de implementar con éxito las practicas de

gobierno corporativo se incrementan.

Mediante la investigacion se determin6 que el 51% de los ecuestados posee de 51 a
100 empleados y el 23% cuenta con mas de 100 empleados, para ambos rangos existe
una mayor facilidad de formar los organos de administracion que demandan las mejores
practicas de gobierno corporativo, y por su tamafo resulta indispensable hacerlo, lo que
les facilita, no sélo la funcién de direccién, sino también la de control y ejecucion de las
operaciones; por otra parte, existe un 26% de los encuestados con 11 a 50 empleados, no
se puede descartar la implementacion de practicas de gobierno corporativo, pero
posiblemente les requiera de una mayor inversion en cuanto al reclutamiento, seleccion,
capacitacion y retencion del personal. Cabe resaltar que un nimero no lo es todo, méas
haya de la suficiencia de personal, se requiere que este se encuentre debidamente

calificado para ejercer esas funciones.
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Historicamente, es el emprendedor o principal accionista el que realiza toda las
funciones administrativas y a medida que la empresa va en crecimiento resulta necesario
integrar una nueva forma de administracion en la cual se deleguen funciones y
responsabilidades; sin embargo, los emprendedores tienden a dar mayor enfasis a la
operatividad del negocio, principalmente a las ventas, restando importancia a la gestion

administrativa.
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2. ¢Esalgun familiar o familia propietario(a) del 50% o mas de la empresa?
Obijetivo: Determinar el porcentaje de empresas que tienen una clara representacion
familiar en el capital y en el control de la misma, para enfocar sus necesidades de

organizacion y administracion.

Tabla 7. Empresas familiares

Opci6n de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 30 86%
No 5 14%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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14%
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86%
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llustracion 3. Empresas familiares

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

En El Salvador, las empresas se han caracterizado por tener un control
organizacional exclusivamente familiar. Los resultados de la investigacion confirman
que el 86% de las sociedades posee un capital accionario controlado por miembros

familiares.

En este contexto, conocer qué practicas de gobierno corporativo son las mas
adecuadas para generar valor, cobra especial importancia si se tienen en cuenta las

particularidades de estas organizaciones.

En general, la orientacién de dichas practicas viene condicionada por la complejidad
de relaciones entre miembros familiares, no familiares y empresa. Del equilibrio entre
familia y empresa depende que las practicas de gobierno corporativo se orienten en
mayor o menor medida a la aplicacion de principios de fortalecimiento de la capacidad
prospectiva y estratégica, transparencia, rendicion de cuentas, equidad con inversionistas
y responsabilidad corporativa para mantener una gestion eficiente que aporte valor a

todos los grupos de interés.

Por otra parte, el 14% de los encuestados indica que las participaciones en el
patrimonio esta abierto a accionistas no familiares, las inversiones han sido realizadas
principalmente por razones de amistad entre los participantes.
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3. ¢Queé generacion, con respecto al (los) fundador(es), dirige actualmente la

empresa?

Obijetivo: Identificar la longevidad de las empresas segun su trascendencia de

generacion a generacion.

Tabla 8. Generacion que administra la mediana empresa

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Primera 17 49%
Segunda 11 31%
Tercera 2 6%
Ninguna 5 14%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 4. Generacion que administra

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 49% de las empresas clasificadas como familiares es administrada actualmente por
la primera generacion, el 31% ha trasladado sus negocios a una segunda generacion,
algo muy alarmante que hay que considerar es que un escaso 6% ha llegado a una

tercera generacion.

Estos datos llaman a una reflexidn sobre el tema de la sostenibilidad del gobierno
familiar de las empresas en el tiempo. Los mismos sugieren gue actualmente existe una
ausencia de préacticas de gobierno corporativo familiar que mantenga a las empresas de

ese tipo mas alla de la segunda generacion.

Numerosos estudios en E.E.U.U. muestran que menos de 30% de las empresas
familiares avanzan con éxito a la segunda generacion, y sélo 12% alcanza la tercera.
Segun datos de la Small Business Administration (www.sba.gov) y el Bureau of Labor
Statistics (www.bls.gov), 53% de las empresas de nueva generacion nacidos en 2005
habian desaparecido en 2010, cinco afios después. En pocas palabras, la mayoria de las

empresas familiares —70%, al menos— no pasa a la siguiente etapa.

El 14% restante de los encuestados no se incorpora al analisis de generacion ya que

no representan a empresas familiares.
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4. ¢Existe un plan de sucesion definido para realizar el traspaso a la siguiente

generacion y asegurar la continuidad del negocio?

Obijetivo: Identificar el nivel de planeacion y organizacion de la empresa para

minimizar su riesgo de sucesion y asegurar la continuidad del negocio.

Tabla 9. Plan de sucesién definido

Opci6n de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si 12 34%
No 23 66%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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34%
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llustracion 5. Plan de sucesion definido.

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Realizando el analisis de manera general sobre los planes de sucesion, tan solo el
34% de los encuestados ha tenido la prevision de establecer este tipo de plan. Mientras
que el 66% restante no cuentan con un plan definido. Esto representa un riesgo latente
de perdurabilidad empresarial. Estadisticamente entre el 10% y 15% de las empresas

familiares llegan a la tercera generacion.

El tema en cuestion considera la transferencia del poder y se da dentro de un proceso
conformado por varias etapas, como la preparacion del sucesor y el retiro efectivo del
anterior, prevision que no ha seguido la mayoria de empresas de familia analizadas en

esta investigacion.

Los empresarios parecen tener una extendida resistencia y en muchos casos
desconocimiento a involucrarse en temas juridicos, financieros y de administracion. Los
abogados, notarios y consultores son solicitados sobre todo cuando hay un conflicto y a
efectos de resolverlo, pero desafortunadamente no de manera preventiva, para darle

estructura y establecer el negocio en la forma adecuada.

Al respecto es importante sefialar que los dirigentes de las empresas deben tomar
conciencia y prepararse para el momento del traslado de la conduccion de los negocios
con el fin de no afectar la marcha de las actividades empresariales.
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5. ¢Tienen perfectamente claros los derechos de propiedad por persona

(% accionarios)?

Obijetivo: Determinar si los accionistas tienen separado el patrimonio familiar del

patrimonio de la empresa y si su participacion accionaria esta perfectamente

documentada.

Tabla 10. Derechos de propiedad definidos

Opcidn de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si 23 66%
No 8 23%
Parcialmente 4 11%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Derechos de propiedad definidos
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llustracion 6. Derechos de propiedad definidos

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Con relacion a tener claro los derechos de propiedad, el 66% considera que conoce su
participacion accionaria, los accionistas manifiestan conocer su porcentaje en base a la
aportacion inicial pero en ningin momento se ha realizado una due diligence que

determine perfectamente cuanto es el valor total que le corresponde de la compafiia.

Estudios reflejan que las compafias que son familiares presentan problemas en
cuanto a diferenciar entre el patrimonio familiar y el de la empresa.
Desafortunadamente, es comun observar empresas que, como resultado de su
crecimiento en el tiempo, no tienen claridad acerca de quién es duefio de sus acciones y,
en consecuencia, quiéen puede tomar las decisiones estratégicas sobre las mismas. Esto
puede sonar extrafio, sin embargo, cuando un negocio crece a través del tiempo, con
diversas entidades legales y con nuevos miembros familiares, las mezclas de propiedad
se van complicando, hasta llegar a ser confusas en un momento especifico de analisis.
Esto es de particular complejidad, sobre todo cuando existe un conflicto entre
accionistas/familiares, y se quiere entender quién tiene derecho (legal) de qué y hasta

donde.

Esto debiera ser un llamado de atencion, considerando que 23% de los encuestados
afirman desconocer su porcentaje o participacion en las acciones y 11% considera
parcialmente definidos sus derechos, y por lo tanto, el valor de su propiedad.
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6. ¢Los puestos claves de la empresa estan cubiertos por accionistas y/o miembros

familiares?

Obijetivo: Conocer el grado de madurez que existe en la empresa para la delegacion

de mandos.

Tabla 11. Accionistas y/o familiares en puestos claves

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 15 43%
No 9 26%
Parcialmente 11 31%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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Ilustracion 7. Accionistas y/o familiares en puestos claves

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Se ha determinado que el 43% de las sociedades son administradas por accionistas
y/o miembros familiares, esto como resultado de muchos factores dentro de los cuales
destacan, la falta de confianza que se tiene en delegar poder, funciones y
responsabilidades a personas externas, los indices de violencia y de extorcion que
registra el pais, la competencia desleal, entre otros. Un 31% de las empresas combinan la
administracion entre accionistas y/o familiares y personal externo. Lo relevante es que
un 26% de las empresas ha delegado la administracion a personal externo lo que le
permite dar un paso hacia principios de gobierno corporativo, el cual establece que las

empresas deben pasar a un nivel de profesionalizacion.
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7. ¢Existen criterios de seleccidn objetivos para realizar la designacion de los

gerentes y miembros de junta directiva o representante legal?

Obijetivo: Conocer si la empresa cuenta con criterios objetivos para la contratacion de

personal cualificado.

Tabla 12. Criterios objetivos de seleccion de personal

Opcidn de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si 9 26%
No 13 37%
Parcialmente 13 37%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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Ilustracion 8. Criterios objetivos de seleccion de personal

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 26% de las empresas cuentan con criterios de seleccion objetivos en la
contratacion de los ejecutivos clave, mas el 37% no lo tienen, adicionalmente un 37% de
los encuestados indica que los tienen parcialmente. Son preocupantes estos ultimos
resultados, pues en cabeza de los ejecutivos clave es posible encontrar decisiones
importantes que comprometan o puedan comprometer los intereses de la empresa. Se
asume un riesgo grande al no tener sistemas de seleccion y no tenerlos formalizados en
documento, facilitando que en la seleccion se involucren intereses subjetivos que afecten
la designacion. Por tal razon es una buena practica de gobierno corporativo la
autorregulacion sobre este aspecto para garantizar una acertada seleccién y funcién de

dichos ejecutivos.

La adecuacion del personal clave a las caracteristicas del entorno y a las
peculiaridades internas de la empresa, considerando la experiencia, calificacion y
prestigio profesional son una de las vias principales para alcanzar y mantener una

ventaja competitiva.
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8. ¢ Quién se encarga de definir la vision estratégica de la empresa?

Obijetivo: Identificar quién dirige el rumbo de la empresa a largo plazo.

Tabla 13. Definicion de la vision estratégica

Opciodn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Accionistas 22 63%
Junta Directiva 13 37%
Otros 0 0%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 9. Definicidn de vision estratégica

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El gobierno corporativo hace referencia a la forma en que es ejercido el poder en la
empresa, y este poder se encuentra en cabeza de los administradores. Segun estas
practicas, corresponde a los miembros de la junta directiva definir la estrategia
corporativa, para ello es necesario que tengan los conocimientos y experiencia

pertinentes.

Para esta investigacion, el 37% de los encuestados afirma delegar la funcion de
planeacion estratégica a la junta directiva; en tanto que un 63% indica que la
responsabilidad es retomada por los accionistas. Este ultimo resultado, se relaciona con
el hecho de que son empresas familiares, en su mayoria de primera y segunda

generacion, las cuales cuentan con un administrador Unico.
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9. ¢Se involucran todas las areas claves del negocio en el desarrollo del plan

estrategico?

Obijetivo: Transparencia y divulgacion. Delegacion de funciones.

Tabla 14. Desarrollo del plan estratégico

Opcidn de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si

8 23%
No 13 37%
Parcialmente 14 40%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 10. Desarrollo del plan estratégico

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Para que los planes estratégicos sean de éxito en las empresas estas deben de
involucrar a todas las areas con la finalidad de que todos persigan un mismo objetivo de
crear valor y asegurar la sostenibilidad de la empresa. Solamente un 23% de las
empresas realizan esta practica de darle protagonismo a todas las areas del negocio,
mientras tanto es alarmante que 37% planifiquen sin involucrar las areas claves del

negocio y que un 40% lo realice parcialmente.
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10. ¢ Qué tipo de administracion posee la empresa?

Obijetivo: Identificar los tipos de administracion que poseen las empresas respecto a

lo sugerido en las practicas de gobierno corporativo.

Tabla 15. Tipo de Administracion

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Junta Directiva 13 37%
Administrador Unico 22 63%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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Analisis de resultados:

Conforme al codigo de comercio de El Salvador, las sociedades andnimas de capital
variable pueden optar por cualquiera de los siguientes tipos de administracién: junta

directiva o administrador Unico.

En uno u otro caso su seleccion debe ser realizada con fundamento en requisitos de
conocimiento y experiencia, y sus funciones deben estar reguladas no sélo en relacion a
sus deberes, sino también en cuanto al desarrollo de sus reuniones, para obtener

organizacion y evitar conflictos innecesarios que desestabilizan a la empresa.

El 37% de los encuestados posee junta directiva, en tanto que el 63% tienen
administrador unico. Considerando que son en su mayoria empresas familiares, que los
puestos clave han sido delegados a accionistas y/o familiares, que estan siendo
administradas por la primera o segunda generacion, se puede establecer una relacion en
la que los fundadores o emprendedores no han podido delegar poder, funciones y

responsabilidades, no han podido definir un plan de sucesion.
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11. ¢ La junta directiva determina objetivos y metas anuales realistas y medibles?

Obijetivo: Identificar si la empresa establece objetivos y metas que contribuyan al

logro del plan estratégico y que a la vez sean alcanzables.

Tabla 16. Determinacion de objetivos y metas anuales realistas y medibles

Opcidn de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si 7 20%
No 2 6%

Parcialmente 4 11%
No aplica 22 63%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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Analisis de resultados:

El 20% de los encuestados afirma que la junta directiva determina con claridad los
objetivos y metas anuales, los cuales son realistas y medibles. Indicar que esto se lleva
parcialmente (11% de la muestra), es aceptar un serio contenido de improvisacion, las
juntas directivas establecen objetivos y metas anuales, pero en su mayoria no son
realistas ni medibles. Por otra parte, un 6% indica que no esta dentro de las funciones de
las juntas directivas el desarrollo de esta actividad. Un 63% de los encuestados no
aplican a esta pregunta, dado que no poseen juntas directivas sino que son administradas

por administrador Unico.
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12. ¢ La junta directiva analiza, discute, exige informacion y toma decisiones?

Obijetivo: Conocer si las juntas directivas cumplen con la funcién que les corresponde

segun los principios de gobierno corporativo.

Tabla 17. La junta directiva analiza, discute, exige informacién y toma decisiones

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 10 29%
No 1 3%
Parcialmente 2 6%
No Aplica 22 63%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 13. La junta directiva analiza, discute, exige informacién y toma decisiones

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Es responsabilidad de las juntas directivas tomar decisiones relacionadas a la
planeacion, organizacion, direccién, ejecucion, control, evaluacion y monitoreo de las
operaciones de la empresa. Para que esas decisiones sean efectivas y contribuyan con el
crecimiento, sostenibilidad en el tiempo y creacion de valor, las juntas directivas deben
conocer, analizar y exigir informacién a todos los niveles de la compafiia, de manera que
el riesgo de error, omision o sesgo se disminuya. Ademas, los canales de comunicacion

deben ser efectivos.

De acuerdo con los resultados de la investigacion, el 29% de los encuestados afirma
que la junta directiva cumple con su rol de exigir, discutir y analizar informacion y en
base a ello tomar decisiones. Un 6% lo realiza parcialmente, esto como resultado de
contar con procedimientos documentados claros y precisos que definan la actuacién para
estas funciones. Y un 3% no realiza esta actividad, se puede establecer que hay vacios en

cuanto al que hacer de las juntas directivas.

Por otra parte, existe un 63% de la muestra que no aplica para esta pregunta puesto

que su administracion le compete a un administrador Unico.
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13. ¢ Cada cuanto tiempo se reunen los miembros de la Junta directiva? (Mensual,

trimestral, anual, etc.)

Obijetivo: Conocer la periodicidad con que las juntas directivas se retnen para tomar

decisiones sobre las operaciones del negocio.

Tabla 18. Periodicidad de reunion de la junta directiva

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Mensual 8 23%
Semestral 2 6%
Anual 3 9%
No Aplica 22 63%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 14. Periodicidad de reunién de la junta directiva

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 23% de las juntas directivas se relinen mensualmente, un 9% lo hace anualmente y
un 6% se retine semestralmente. De estos datos resulta evidente que la cantidad de
reuniones que las juntas directivas efecttan por afio resultan insuficiente para lograr que

se cumpla con el objetivo de un despacho eficiente de asuntos y asuncién de funciones.

91



14. ¢ Qué tipos de informes se presentan a los Accionistas?

Obijetivo: Determinar si los accionistas cuentas con informacion apropiada para la

toma de decisiones.

Tabla 19. Informes que se presentan a los accionistas.

Opcion de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Financieros 14 40%
Administrativos y Financieros 16 46%
Administrativos, Financieros y Operativos 5 14%

Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 15. Informes que se presentan a los accionistas

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 14% de los encuestados afirma que se proporciona informacion de todas las areas
de la empresa a los accionistas, incluyendo la financiera, administrativa y operativa; el
40% cita que solamente proporcionan informacion financiera; mientras que un 46%

indica que genera reportes administrativos y financieros.

La importancia de la informacion para los accionistas es que en base a ella se toman
decisiones sobre el rumbo de la empresa, la rentabilidad de la inversion, la distribucién
de dividendos, nuevas inversiones, también se evalta la gestion actual, entre otros. A
mayor informacion que posean los accionistas, mayor probabilidad de tomar las
decisiones mas acertadas que contribuyan con la generacion de valor y sostenibilidad en
largo plazo. A esto cabe incorporar que la informacién debe cumplir ciertas

caracteristicas, puesto que debe ser fiable, relevante, comprensible y comparable.
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15. ¢ Con qué periodicidad se presenta la informacién a los Accionistas? (Mensual,

trimestral, anual, etc.)

Obijetivo: Determinar qué tan oportuna es la presentacion de informacion a los

accionistas para la toma de decisiones.

Tabla 20. Periodicidad de presentacién de informacién a los accionistas.

Opci6n de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Semanal 2 6%
Quincenal 1 3%
Mensual 16 46%
Trimestral 4 11%
Anual 12 34%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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llustracion 16. Periodicidad de presentacion de informacion a los accionistas

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Es indispensable para la toma de decisiones de los accionistas que la informacion sea
oportuna, que esté disponible en el momento que sea requerida. Para esta investigacion,
el 46% de los encuestados sefiala que la informacion es presentada mensualmente, un
34% indica que se realiza anualmente, el 11% de forma trimestral, un 6% semanalmente
y un 3% quincenalmente. Se puede deducir que la mayoria de empresas presenta una
periodicidad aceptable. Pese a esos resultados, cabe resaltar la participacion con
periodicidad anual, ya que es un periodo demasiado amplio para enterarse, mediante los
informes, de lo que esta pasando en la empresa, esto puede deberse a diferentes factores
como son: la delegacién del mando y direccidn a las juntas directivas; que los mismos
propietarios estan involucrados en toda la actividad operativa de la empresa, con lo cual
no exige informes; la organizacion actual no es capaz de generar informacion con

periodicidad inferior a un afo, entre otros.
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16. ¢ La sociedad evalUa la gestion de sus administradores?

Obijetivo: Identificar si las funciones de los administradores son evaluadas

directamente segun su desempefio.

Tabla 21. Evaluacion de la gestion de los administradores.

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 11 31%
No 24 69%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015
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lustracién 17. Evaluacion de la gestion de los administradores

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 69% de los encuestados afirma que no evalla la gestion de los administradores,
esto tiene relacion con el hecho de que los accionistas y familiares de los accionistas
participan en los puestos claves de la gestion de la misma, por otra parte no cuentan con
politicas y procedimientos que apoyen a esta evaluacion y que contribuyan con la mejora
continua de la alta gerencia. El no prestar atencion a las areas en las que se esta fallando
0 contar con instrumentos que permitan detectar oportunidades de mejora, incrementa el
riesgo de generar pérdidas y destruccion de valor en la compaiiia, la mala gestion de los
directivos incluso podria llevarla a la quiebra. Por otra parte, el 31% de los encuestados,
si evalla la gestion de los administradores, lo tienen establecido en los respectivos
estatutos y lo hacen mediante evaluaciones de desempefio, auditorias internas y cuadros

de mando integral.

Llama la atencion el alto porcentaje de empresas que respondieron “no” a la
evaluacion de los administradores, resultado que merece especial comentario en
consideracién a que la evaluacién constituye uno de los caminos para conocer la
efectividad de las decisiones tomadas, de los procesos ejecutados, asi como su
funcionamiento, y de ser necesario se pueden disefiar y adoptar procesos de

mejoramiento continuo, asi como los correctivos a que haya lugar.
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Dentro de una organizacion es necesario revisar y monitorear con regularidad las
actividades, procesos y responsabilidades como con el objeto de verificar si estan
funcionando adecuadamente y generando los resultados esperados, el no hacerlo implica
un riesgo innecesario que facilmente puede ser prevenido dentro de una buena gestion

corporativa.
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17. ¢ Qué Comites existen en apoyo a la administracion de la empresa?

Obijetivo: Conocer los tipos de Comités que se han creado en la empresa para apoyar

a la administracion.

Tabla 22. Comités de apoyo a la administracion

Opcién de respuesta Frecuencia Frecue_ncia
absoluta relativa

Comité de auditoria 12 35%

Comité de gestion de riesgo 2 6%

Comité legal y de cumplimiento 4 12%

No hay Comités 21 62%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Comité de gestion de riesgo [ 6%

Comités de apoyo a la administracion

Comité de auditoria [N 35%

0% 20%

No hay Comités [ 62%

Comité legal y de cumplimiento [ 12%

60% 80%

llustracion 18. Comités de apoyo a la administracién

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

La existencia de comités que apoyen a la administracion, son de importancia puesto
que contribuyen a vigilar la suficiencia e integridad de los controles internos, a
identificar, medir, controlar y divulgar los riesgos de la empresa. En el caso de la
mediana empresa, el 62% de los encuestados menciona que no poseen comites, el 35%
cita que tienen comité de auditoria el 12% tienen comité legal y de cumplimiento y el
6% cuentan con comité de gestion de riesgo. Pese a los avances que se posee en cuanto a
delegar la direccion de la empresa a las juntas directivas, ain queda mucho por avanzar

en cuanto a los procesos de control.

Los comités son 6rganos de apoyo de las juntas directivas que contribuyen a mejorar
la eficacia de estas juntas permitiendo una mejor supervision y analisis detallado de
determinados temas. Estos comités se hacen necesarios cuando aumenta la complejidad
del entorno comercial y aumentan las responsabilidades y exigencias de los miembros de

las juntas.
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18. ¢ Se tienen identificados los riesgos potenciales de la empresa y los respectivos

planes de accion para minimizarlos?

Obijetivo: Identificar si hay una gestion adecuada del riesgo.

Tabla 23. Gestion de riesgo

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 9 26%
No 11 31%
Parcialmente 15 43%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Identificacidn de riesgos potenciales y
planes de accidon para minimizarlos

43%

u

= Sj No = Parcialmente

31%

llustracion 19. Gestion de riesgo

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Resulta necesario tener identificados los riesgos y contar con los respectivos planes
de accidén y de control para minimizar la probabilidad de que estos se materialicen o en
el caso de que ocurran, que el impacto sea el menor posible. La adecuada gestion
garantiza una mayor probabilidad de vida para las empresas y una mayor optimizacion
de los recursos, con lo que se incrementa el valor de la misma. EI 26% de los
encuestados asegura haber identificado los riesgos y poseer los respectivos planes de
accion, el 43% afirman que tienen identificados los riesgos pero no tienen un plan de
accion para mitigarlos y el 31% restante, mencionan que no han identificado riesgos y
que por lo tanto no tienen planes de accién. Estos ultimos, al no tener un panorama claro
sobre las posibles dificultades que pueden tener derivadas de sus operaciones o del
entorno y de como enfrentarlos, se vuelven méas vulnerables a posibles pérdidas o

quiebras.
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19. ¢Las politicas y procedimientos son divulgados y actualizados oportunamente?

Obijetivo: Conocer si las politicas y procedimientos son de conocimiento de los

grupos de interés.

Tabla 24. Politicas y procedimientos divulgados y actualizados oportunamente.

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 16 46%
No 19 54%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Politicas y procedimientos divulgados
y actualizados oportunamente

46%

54%

= Si = No

lHustracion 20. Politicas y procedimientos divulgados y actualizados oportunamente

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

Un 46% de los encuestados mencionan que sus politicas y procedimientos son
actualizados oportunamente; sin embargo, una buena parte de ellos afirma que no son
debidamente divulgados al personal, la informacion se queda solamente a nivel de los
altos mandos, lo cual puede generar conflictos en la operatividad o que el personal
operativo no trabaje en coordinacion o bajo las directrices de la administracion,
afectando de forma negativa los resultados econoémicos y financieros. Por otra parte el
54% asegura no contar con politicas escritas y los que tienen documentos escritos
reconocen que no se actualizan, porque no le dan la debida importancia o s6lo cuando
sucede un evento negativo. En las empresas suelen disefiar politicas sélo como
requerimiento inicial o por protocolo, pero no son implementadas o divulgadas en la
empresa, ni se le da el debido seguimiento respecto de su cumplimiento. Por lo que no
hay una forma de control y evaluacion de la actividad de la empresa y de todos los que

intervienen en ella.

La ausencia de politicas y procedimientos debidamente documentados y actualizados

oportunamente dificulta el monitoreo y la aplicacion igualitaria de las reglas, asi como la

aplicacion del sistema de sanciones para quienes las vulneren.
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20. ¢Qué tipos de auditoria se realizan en la empresa? (Interna, externa, fiscal, etc.)

Obijetivo: Conocer los tipos de auditoria que se ejecutan en las empresas para evaluar

las actividades operativas, financieras y fiscales.

Tabla 25. Tipos de auditoria

Opcion de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Externa 11 31%
Externa y Fiscal 11 31%
Interna, Externa y Fiscal 7 20%
Interna, Externa, Fiscal y de Calidad 4 11%
Igl’j(re]:g?i,nl]iiétnetrga, Fiscal, de Calidad y 2 6%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Tipos de auditoria
6%

0,
20% \ '
= Externa

Externa y Fiscal 31%
= Interna, Externa y Fiscal

= Interna, Externa, Fiscal y de Calidad

= Interna, Externa, Fiscal, de Calidad y Cumplimiento

lustracion 21. Tipos de auditoria

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

La totalidad de las empresas son examinadas mediante auditoria externa, la cual es de
cumplimiento obligatorio segun el codigo de comercio de El Salvador. EI 31% de las
empresas manifiestan que realizan Unicamente auditoria externa, el 31% expresa que
realiza auditoria externa y fiscal, esta Ultima dado su nivel de ingresos y exigencia del
Ministerio de Hacienda, 20% sefiala auditoria interna, externa y fiscal, con lo cual
incorporan una revision mas exhaustiva de las operaciones y procesos internos. La
importancia de la auditoria es que se realiza un monitoreo y supervision del
cumplimiento de las politicas, procedimientos y controles internos, esta actividad
contribuye a contrarrestar los riesgos, maximizar la transparencia y fiabilidad de la

informacidn y con ello la toma de decisiones de los usuarios.

El control interno, la administracién de riesgos y cumplimiento y la auditoria externa
se erigen como mecanismos o herramientas de soporte para el desempefio de los 6rganos
de gobierno y ejecutivos de la empresa. Estos reflejan un sistema de contrapesos,
mediante el cual se asume un analisis critico de los resultados y procesos propios de la
empresa. Este contrapeso es esencial para la sostenibilidad de la empresa en el tiempo y
para la medicion objetiva del desempefio de los administradores en sus diferentes niveles

y funciones.
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21. ¢Existe un cddigo de ética que defina el comportamiento de los accionistas,

directores, gerentes y el resto del personal?

Obijetivo: Identificar si existen un codigo ética sobre el comportamiento del personal

de la empresa.

Tabla 26. Codigo de ética

Opcidn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 8 23%
No 13 37%
Parcialmente 14 40%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015

Existencia de cddigo de ética

40%

37%

= Sj No = Parcialmente

lustracion 22. Cadigo de ética

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 23% de los encuestados asegura poseer codigo de ética, en tanto que un 37%
indica no tener este instrumento y un 40% afirma que no tienen un documento escrito

pero que existe una cultura ética que se practica dentro de la empresa.

Es importante destacar que las practicas de gobierno corporativo no son de
implementacién obligatoria — legal para las medianas empresas comerciales de El
Salvador, de modo que su adopcidn es un acto de voluntad de los empresarios, de querer
hacer y actuar diferente. Mucho influye en esta decision el nivel de cultura ética que

exista no solo en la alta gerencia, sino en todo el personal el si.
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22. ¢ Conoce usted en qué consisten las buenas préacticas en materia de gobierno

corporativo?

Objetivo: Determinar el conocimiento que las empresas tienen sobre practicas de

gobierno corporativo.

Tabla 27. Conocimiento de las buenas practicas de gobierno corporativo.

Opci6n de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 11 31%
No 16 46%
Parcialmente 8 23%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015.

Conocimiento de las buenas practicas
en materia de gobierno corporativo

0,

= Sj No = Parcialmente

llustracion 23. Conocimiento de las buenas préacticas de gobierno corporativo.

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

La implementacion exitosa de las mejores practicas de gobierno corporativo
requieren de que los accionistas y los participantes de la administracién conozcan sobre
este tema y que estén convencidos de los beneficios que conlleva para la empresa, pero a
la vez deben tener claro todo lo que implica en cuanto a inversion de recursos, mejora
continua, delegacion de funciones y responsabilidades y principalmente del hecho de
gue ya no se trata de velar sélo por el interés de la entidad, sino también el de todos los

grupos de interés.

Para esta investigacion el 46% de los encuestados afirma no tener conocimientos
sobre practicas de gobierno corporativo. Un 31% afirma tener conocimiento sobre las
practicas corporativas. Por otra parte, un 23% sefiala que el conocimiento es parcial,
dado que han recibido escuchado hablar sobre el tema pero no han profundizado en el

mismo.
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23. Si la respuesta anterior es afirmativa, ¢Considera que las buenas préacticas de

gobierno corporativo son aplicadas en su empresa?

Obijetivo: Conocer si las empresas ya han implementado buenas précticas de gobierno

corporativo.

Tabla 28. Implementacion de précticas de gobierno corporativo.

Opci6n de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 7 64%
No 4 36%
Total 11 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015.

Implementacién de practicas de
gobierno corporativo

64%

= Si = No

lHustracion 24. Implementacién de practicas de gobierno corporativo

(elaboracion propia)

111



Analisis de resultados:

Del 31% de los encuestados que respondieron que tienen conocimiento sobre las
practicas de gobierno corporativo; un 64% asegura que son implementadas en la
empresa, mas un 36% indica que pese a tener conocimiento de estas herramientas de
gestion, no se implementan en la empresa. Esto se debe a varios factores, uno de ellos es
que los directivos o gerentes lo conocen, pero los accionistas no apoyan la nocion; otro
punto a considerar es que los administradores no le dan importancia a la mejora y
optimizacion de la gestion administrativa y su enfoque radica principalmente en las
ventas; por otra parte los accionistas consideran que son practicas que implican altos

costos.
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24. ¢ Cuenta con un manual de gobierno corporativo?

Obijetivo: Identificar si las empresas poseen un manual de gobierno corporativo.

Tabla 29. Existencia de manual de gobierno corporativo.

Opciodn de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 7 20%
No 26 74%
Parcialmente 2 6%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015.

Existencia de manual de gobierno
corporativo

6%

‘ 20%

74%

Si No = Parcialmente

llustracion 25. Existencia de manual de gobierno corporativo

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El manual de gobierno corporativo es un instrumento que recoge las principales
politicas y procesos de actuacion principalmente para la alta gerencia de la empresa. Es
una forma de establecer las directrices sobre las cuales se rigen la planeacion estratégica

y el dia a dia de las empresas.

Para esta investigacion, el 74% de los encuestados afirma que no cuenta con un manual,
el 20% asegura que si posee un manual y el 6% lo posee parcialmente, dado que cuentan
con politicas y procedimientos de gobierno corporativo pero no estan escritos o porque
el manual que poseen actualmente no incluye todos los aspectos que gobierno

corporativo requiere.
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25. ¢ Como empresa estarian en la disposicion de invertir en capacitaciones al

personal e implementacion de las mejores practicas de gobierno corporativo?

Obijetivo: Conocer si las empresas estan en la disposicion de invertir para adoptar las

practicas de gobierno corporativo.

Tabla 30. Disposicion de invertir en la implementacion de las mejores practicas de

gobierno corporativo.

Opcion de respuesta

Frecuencia absoluta

Frecuencia relativa

Si 32 91%
No 3 9%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015.

Disposicion de invertir en la

implementacion de las mejores
précticas de gobierno corporativo

9%

= Sj = No

lHustracion 26. . Disposicion de invertir en la implementacion de

las mejores préacticas de gobierno corporativo

(elaboracion propia)
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Analisis de resultados:

El 32% de los encuestados refleja un alto grado de interés en el tema de gobierno
corporativo y aseguran que estan en la disposicion de invertir en la capacitacion del
personal y otros recursos que se requieran para su implementacion; sin embargo,
comentan que es necesario gque se les proporcione mayor informacion al respecto, sobre
todo en la parte de los beneficios y en el retorno de su inversion. Un 9% indic6 que no

estan de acuerdo en invertir en este tema, dado que no lo consideran relevante.
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26. Si estuvieran a su disposicion investigaciones sobre los beneficios de las mejores

practicas de gobierno corporativo y herramientas para su implementacion

estrategica en la empresa ¢ las utilizaria?

Obijetivo: Identificar la necesidad de las empresas de contar con herramientas que le

faciliten la implementacion de préacticas de gobierno corporativo y la utilidad del

presente trabajo de investigacion.

Tabla 31. Uso de investigaciones sobre gobierno corporativo y herramientas para su

implementacion en la empresa.

Opcion de respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 35 100%
No 0 0%
Total 35 100%

Fuente: Encuesta gobierno corporativo mediana empresa salvadorefia 2015.

Uso de investigaciones sobre gobierno
corporativo y herramientas para su
implementacion en la empresa

0%

100%
= Sj = No

Ilustracion 27. Uso de investigaciones sobre gobierno corporativo
y herramientas para su implementacion en la empresa

(elaboracion propia)
117




Analisis de resultados:

El 100% de los encuestados muestra el deseo de contar con herramientas que le
faciliten la implementacion de las mejores practicas de gobierno corporativo y tener
acceso a investigaciones sobre el tema que contribuyan con su especializacion y

profesionalizan en la forma de dirigir la compafiia.

La falta de implementacion de buenas practicas de gobernanza, se debe en parte a la
falta de conocimiento de los empresarios sobre el tema, a la existencia escaza de
material y herramientas que faciliten el proceso de adopcion y a la poca intervencion por

parte de entidades gubernamentales.
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4.3. Evaluacidn de la confiabilidad y la validez

Para el estudio presentado se aplica la validez externa en la cual se verifica que los
resultados son generalizables a las empresas medianas de San Salvador y de todo el pais.
Esto nos indica que existe una analogia entre la muestra (tema de investigacion) y el
universo al cual se quiere aplicar. Algunos autores se refieren a este tipo de validez con
el nombre de validez de contenido, pues la definen como la representatividad o
adecuacion muestral del contenido que se mide con el contenido del universo del cual es

extraida (Kerlinger, 1981a, p. 322).

Igualmente, la confiabilidad tiene por objeto asegurarse de que un investigador,
siguiendo los mismos procedimientos descritos por otro investigador anterior y
conduciendo el mismo estudio, puede llegar a los mismos resultados y conclusiones.
Notese que se trata de rehacer el mismo estudio, no una réplica del mismo, por lo cual se
ha tratado de indagar sobre a qué ciclo generacional pertenece la empresa y determinar

sobre qué tipo de administracion posee.

4.4. Principales hallazgos

Los administradores (directores y ejecutivos) y accionistas/socios, en su mayoria:
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» Tienen una vision limitada del concepto de gobierno corporativo, lo que hace que
no se tenga una correcta apreciacion de todos los beneficios que éste genera para
la empresa. No obstante esta vision parcial del concepto, y por lo tanto de sus
beneficios, existe un punto de partida comudn tanto entre los administradores
como los accionistas/socios: su vinculacion con el establecimiento de controles y
las reglas internas de funcionamiento de la empresa;

» Consideran que para el desarrollo del gobierno corporativo en el pais se requiere
un mayor nivel de conocimiento y preparacion en la materia, asi como una
mayor voluntad por parte de los lideres de las empresas.

» Consideran que es importante solicitar servicios de consultoria en materia de
gobierno corporativo, asi como que los costos en la materia son relativamente
bajos; sin embargo, no los utilizan con frecuencia;

» Reconocen la importancia del gobierno corporativo para la eficiencia
administrativa, la sostenibilidad de la empresa y el ambiente de control y
administracion de riesgos.

» Existe un interés por mejorar la gestion y administracion de riesgos.

Las Juntas Directivas:

» No comparten la informacion con sus miembros con la suficiente anticipacion,
ademas de reunirse con poca frecuencia, lo que puede provocar que las
decisiones no cuenten con la consideracion necesaria y las labores de
seguimiento de la Junta resulten poco eficaces;
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» Muy pocas son asistidas por Comités

» En materia de conducta y conflictos de intereses, casi la mitad de las empresas
carece de politicas escritas sobre transferencias de costos, relaciones con
vinculados y de ética y conducta, a la vez que cerca de la mitad de las Juntas no
son éstas quienes aprueban dichas politicas, quedando las mismas a cargo de

Organos de apoyo o ejecutivos de la empresa.

Sobre la informacion y transparencia:

» Lainformacion financiera es aquella que se brinda a accionistas/socios y terceros
con mayor frecuencia.

» Las principales limitantes para la entrega de informacion son la desconfianza
hacia la posible competencia desleal y la falta de requisitos legales al respecto.
También existen motivos adicionales como la percepcion de que la transparencia
no tiene efectos econdmicos sobre la empresa, el tema de la seguridad personal y

el posible uso de esta informacion por parte de las autoridades publicas.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Conclusiones

A partir del desarrollo de esta investigacion se derivan las siguientes conclusiones,
que permitiran dar la pauta para determinar las fortalezas, debilidades, oportunidades y
amenazas para la implementacion estratégica de practicas de gobierno corporativo en la
mediana empresa salvadorefia con personeria juridica y del sector comercio, que les

genere valor y garantice su sostenibilidad en el largo plazo.

1. La mediana empresa salvadorefia se caracteriza por ser cerrada, ya que la
propiedad se mantiene sumamente concentrada en la familia fundadora, lo que en la
mayoria de casos, influye en el nombramiento de miembros familiares en el directorio y
alta gerencia, sin considerar criterios de seleccion objetivos, esto como resultado de
muchos factores dentro de los cuales destacan, la falta de confianza que se tiene en
delegar poder, funciones y responsabilidades a personas externas, los indices de
violencia y de extorcion que registra el pais y la competencia desleal, lo cual aumenta el
riesgo de no contar con personal cualificado en los puestos claves de la entidad. Por otra
parte, esta situacion limita la incorporacion de nuevos accionistas, con lo que se pierde
la oportunidad de obtener una fuente de financiamiento para crecer y expandir el

negocio.
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2. El tipo de administracién que predomina es la de administrador Unico, y mas alla
de buscar el desarrollo de la mejor gestion en la empresa, la designacion se hace por
requerimiento legal. De manera que no existe un 6rgano dentro de la entidad que se
encargue especificamente de la direccion y control de las operaciones. Con frecuencia
son los accionistas los que, en cierta medida, tratan de marcar la vision estratégica, pero
no se logra concretizar en su maxima expresion, porque se enfocan mas en el modelo de
negocio — ventas- y no en la parte administrativa. En la actualidad, la mediana empresa
no cuenta con planes estratégicos y de gestion de riesgos, en su mayoria no poseen
politicas, procedimientos, metas, objetivos y evaluaciones de desempefio. Al ser
empresas familiares poco organizadas, poseen un mayor reto para trascender en el

tiempo.

3. Los accionistas conocen la existencia de riesgos que pueden afectar la continuidad
del negocio; sin embargo, no han desarrollado un plan de gestion integral de riesgo para
mitigar las posibles pérdidas derivadas de la materializacion de los mismos. En el medio
no existe una cultura previsional, ésta tiende a ser correctiva, lo que impacta
negativamente la rentabilidad de las empresas, pues al no tener un panorama claro sobre
las posibles dificultades que pueden tener procedentes de sus operaciones o del entorno

y de como enfrentarlos, las vuelve vulnerables a posibles pérdidas o quiebras.
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4. La divulgacién de informacidn esta limitada en dos sentidos: primero, la
informacidn que se genera es mas de caracter financiera, se relaciona con el hecho de
que las personas juridicas estan obligadas a dictaminarse mediante auditoria externay en
ciertas circunstancias fiscalmente, esta situacion muestra cierto interés de las empresas
en cumplir con requerimientos legales, pero muy poco el generar informacién para la
toma de decisiones, en ese sentido existe la posibilidad de rendir cuentas poco
transparentes y fiables; y segundo, la informacion no esta disponible para todos los

grupos de interés - empleados, clientes, proveedores, acreedores -.

5. La mayor parte de los empresarios reconoce que las practicas de gobierno
corporativo son un tema del cual no se ha profundizado en el pais, particularmente en el
sector de la mediana empresa, manifestando que desconocen en qué consiste y cuéles
son los beneficios de implementarlo, en tal sentido muestran interés por capacitarse en
esta area y realizar las inversiones correspondientes para su efectiva ejecucion, que les
permita crear valor. Es importante sefialar que no existe una legislacion que obligue a las
empresas del sector real a implementarlo y por tanto la adopcidn de estas practicas es

responsabilidad de los accionistas en base a la vision del negocio.

6. Se observa cierto grado de avance en la implementacion de mejores practicas de
gobernanza en un numero reducido de empresas del sector, ya sea por conviccion o de
manera empirica: han comenzado a adoptar el modelo de juntas directivas, aunque les
hace falta profundizar en las funciones y responsabilidades de la misma; la
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incorporacion de codigos de ética, politicas y procedimientos, pero ain deben mejorar
en cuanto a la divulgacion y monitoreo del cumplimiento de dichos lineamientos; se han
establecido comités de auditoria, con lo que se presenta una mejora respecto a control
interno, pese a ello existe una marcada debilidad en cuanto a gestion integral de riesgos.
Hay muchas cosas por corregir y perfeccionar, se debe considerar que la implementacion
de gobierno corporativo es un proceso de mejora continua cuyos resultados son
palpables principalmente en el largo plazo, algunas entidades ya comenzaron esta
experiencia; sin embargo, la mayor parte se encuentran muy alejadas de esta realidad, lo
cual no las limita para poder iniciar el proceso. Las empresas cuentan con los recursos

financieros y el capital humano suficiente para poder llevarlo a cabo.

5.2. Recomendaciones.

El uso de préacticas de gobierno corporativo les permitira a las empresas ser de
economia abiertas en la cual estaran en la capacidad de delegar funciones que les
permita tener una mayor atraccion de los inversionistas contribuyendo a generar
confianza y seguridad que su inversion esta respaldada por el personal altamente

capacitado que minimiza los problemas de agencia.
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Con las practicas de gobierno corporativo se pretende eliminar la barrera de
administrador unico reemplazando con juntas directivas que administren y busquen

disminuir los riesgos que impactan en la continuidad del negocio en el largo plazo.

Es importante mencionar que la ética empresarial es referente de la cultura de
gobierno corporativo en la cual su rentabilidad se incrementa, por otra parte reduce el

riesgo de quiebra por malas gestiones y controles deficientes.

Uno de los aspectos mas relevantes en las practicas de gobierno corporativo es su alto

grado de compromiso con el nivel de transparencia con la informacién que debe

divulgarse a los grupos de interés en el corto plazo o en el momento que se requiera.

Por ultimo se ha identificado que las empresas estan con el interés y disposicion de

adoptar las précticas de gobierno corporativo siempre y cuando existan organismos que

respalden el apoyo segun las politicas ya definidas.

5.3 Futuras investigaciones.

Realizar un estudio a nivel nacional que permita analizar la evolucion de las variables

a lo largo del tiempo, aportando mayor robustez a los resultados obtenidos.
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Profundizar en el estudio de la relacion entre los diferentes mecanismos de
implementar principios de gobierno corporativo y el éxito de las empresas familiares en
paises emergentes, con el proposito de analizar si es posible hacer extensible a los

resultados del trabajo realizado.
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Apéndice A. Encuesta

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

Objetivo: Obtener informacion relevante sobre la factibilidad de la implementacion de las mejores practicas
de gobierno corporativo en la mediana empresa salvadorefia, que contribuya con la sostenibilidad y generacién
de valor a largo plazo.

Indicaciones: Colocar una “X” en el recuadro correspondiente y hacer un breve desarrollo cuando se le
solicita aclarar alguna respuesta.

1. ;Cudl es el nimero de empleados de la empresa?

De1al0| | De11a50| | De51a100[ | Méasde100 [ ]

2. (Es algun familiar o familia propietario(a) del 50% o mas de la empresa?

si[] No [ ]

3. ¢Qué generacion, con respecto al (los) fundador(es), dirige actualmente la empresa?

Primera |:| Segunda |:| Tercera |:| Ningunal:l

4. ;Existe un plan de sucesion definido para realizar el traspaso a la siguiente generacion y asegurar la
continuidad del negocio?

Si |:| No |:| ¢Por qué?

5. ¢ Tienen perfectamente claros los derechos de propiedad por persona (% accionarios)?

Si |:| No |:| Parcialmente |:|

6. ¢Los puestos claves de la empresa estan cubiertos por miembros familiares?

Si |:| No |:| Parcialmente |:| (Por qué?

7. ¢Existen criterios de seleccion objetivos para realizar la designacion de los gerentes y miembros de junta
directiva o representante legal?

Si |:| No |:| Parcialmente |:|
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8. ¢Quién se encarga de definir la vision estratégica de la empresa?
Accionistas |:| Junta directiva |:| Otros |:| Especifique:

9. ¢Se involucran todas las areas claves del negocio en el desarrollo del plan estratégico?

Si |:| No |:| Parcialmente |:| ¢Por qué?

10. ¢Que tipo de administracion posee la empresa?

Junta Directiva |:| Administrador Unico |:| ¢Por qué?

11. ¢Lajunta directiva determina objetivos y metas anuales realistas y medibles?

Si |:| No |:| Parcialmente |:| No aplica |:|

12. ¢;Lajunta directiva analiza, discute, exige informacion y toma decisiones?

Si I:l No |:| Parcialmente |:| No aplica |:|

13. ;Cada cuanto tiempo se retnen los miembros de la Junta directiva? (Mensual, trimestral, anual, etc.)
Especifique: No aplica |:|

14. ;Qué tipos de informes se presentan a los Accionistas?
Financieros |:| Administrativos y Financieros |:|
Administrativo, financiero y operativo |:| Otros |:| Especifique:

15. ;Con qué periodicidad se presenta la informacion alos Accionistas? (Mensual, trimestral, anual, etc.)

Especifique:

16. ¢Lasociedad evalua la gestion de sus administradores?
Si I:l No |:| ¢De qué manera lo hacen?

17. ;Qué Comités existen en apoyo a la administracion de la empresa?

Comité de auditoria |:| Comité legal y de cumplimiento |:|
Comité de gestidn de riesgo |:| Otros |:| Especifique:
No hay Comités |:|
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18. ;Se tienen identificados los riesgos potenciales de laempresay los respectivos planes de accién para
minimizarlos?

Si I:I No I:I Parcialmente I:I ¢Por qué?

19. ¢Las politicas y procedimientos son divulgados y actualizados oportunamente?

Si |:| No |:| ¢Por qué?

20. ;Qué tipos de auditoria se realizan en la empresa? (Interna, externa, fiscal, etc.)

Especifique:

21. ¢Existe un codigo de ética que defina el comportamiento de los accionistas, directores, gerentes y el resto
del personal?

Si |:| No |:| Parcialmente |:| ¢Por qué?

22. ¢Conoce usted en qué consisten las buenas practicas en materia de gobierno corporativo?

Si |:| No |:| Parcialmente |:|

23. Si larespuesta anterior es afirmativa, ;Considera que las buenas practicas de gobierno corporativo son
aplicadas en su empresa?

Si |:| No |:| ¢Por qué?

24. ;Cuenta con un manual de gobierno corporativo?

Si |:| No |:| Parcialmente |:| ¢(Por qué?

25. ;Como empresa estarian en la disposicion de invertir en capacitaciones al personal e implementacion de
las mejores préacticas de gobierno corporativo?

Si |:| No |:| ¢Por qué?

26. Si estuvieran a su disposicion investigaciones sobre los beneficios de las mejores practicas de gobierno
corporativo y herramientas para su implementacion estratégica en laempresa ¢las utilizaria?

Si |:| No |:| ¢Por qué?

iMuchas Gracias!
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Apéndice B. Proceso de implementacion de practicas de gobierno corporativo en

empresas familiares.

Proceso do implementacion de practicas de gobierno corporativo on ampresas familiares

Principios [ v it ] Emociones y
v valores l irnd

| Ewmpresa foandliar I

Fornmacion econGmica
cmpresarial basica

Clonclencia de gestion empresarial v
sensibilizacion sobre temas de
~pobemanza

Oportunddad de mejoron
permanencia, crecindento,
contnuidad

Gestidn
empresarial
familioy

direccion y control empresarial

Planificacion, organizacion,

o Chaltura
empresarial
socialmente

\'--\{--pom-blc_ T oo

Estudio de factibilidad de gofzi.-rno
corporativo - auto diapnostico

ey ica__

Disefio del plan de accion de
pobiomo corporative

+

e lmplnmar""‘\_\
e modelo de
— pobilerno

Te_corporativo

| Creacion de drganos de gobierno

|
L] 4 4
Asamblea de Junta Directva Consejo Familion
Acclonistas
Direccion de la
Equidad propictaria empresa - Planeacion Integr acion faniliae
ca

|

Comitéds de apayvo | | Protacolo familiar I
Cucrpo gerencial | | Plan de sucesion |
| |
+
Gestion de ricsgos, control interno, T

L politica y regl 3
Procesos o informacidn, evaluacion del desempeno |

| Administracion de los |
grupos de interés

[ Cieneracion de valor ]
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