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CAPITULO 1

1.1 OBJETIVOS

« Determinar las caracteristicas y desarrollar unies@ general de la aplicacién de

los principios del buen gobierno corporativo erEeliador con relacién a Brasil,

Chile y México.

» Definir en qué consiste el gobierno corporativoegetiminar la importancia de su

aplicacion.

» Identificar cuales son los paises en Latinoamégiga se destacan por contar con

practicas avanzadas de buen Gobierno Corporativo.

« Determinar cuales son los principios que se debeerten cuenta para disefiar un

buen cddigo de Gobierno Corporativo.

* Analizar qué papel cumple el estado tanto ecuatori@mo el de los demas paises

a ser analizados como promotores de éstas politicas

e Comparacién de los gobiernos corporativos de lagafimancieras en Ecuador,

Brasil, Chile y México.



1.2 JUSTIFICACION

La presente investigacion permitird comprobar léciesicia, efectividad y
transparencia con la que se han manejado a traviés diltimos afios las empresas
gue cuentan con gobierno corporativo; mediantedapilacion de informacion de
los reglamentos que se manejan en los paises @eldciexico, Brasil y Chile y

el establecimiento de comparaciones entre los nEsmo

Ademas nos permitird determinar las transformacaoastantes que experimenta
nuestra sociedad, las cuales cambian sus necesigdddlevan a buscar nuevos
caminos de éxito y mejoramiento continuo. Y a tatas que hoy mas que nunca
es necesario que los directivos de la empresardédsarmicrofinancieras que sean

capaces de crear valor no solo para los duefiogpanmacoda la sociedad.

Partiremos de una problemética que esta sin resabeeno es la falta de un
gobierno eficiente y eficaz, para luego aplicar pomcipios del buen gobierno
corporativo como la solucion a dicha problemétictiaaés de la recoleccion de
informacion de fuentes primarias, basados en kdtezlos obtenidos de empresas
gue son lideres mundiales; asi como con las estasvy encuestas que se aplicara
a la muestra establecida en el trabajo de invesfiga Herramientas que
posteriormente nos guiaran a ser un estudio y esm@mto de lo que necesita una

empresa para alcanzar el éxito en todo ambito.

Mediante este estudio demostraremos que la efgéativde una empresa o ente

organizacional, no depende de la naturaleza jaride la misma ya que como
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entidad puede ser tan eficiente, efectiva y adepnégectar una buena imagen

como el que logran alcanzar la gran mayoria dergwesas.

La eficiencia y buena imagen de una empresa depemraemayor parte de una
adecuada organizacion y desarrollo de los prinsidel buen gobierno corporativo
y de la aplicacion de las estrategias instituciesabrientado a la obtencion no solo
de buenos resultados econdmicos — financieros, ainlmgro de una imagen

institucional socialmente responsable y con sustétito.

Esto para contrarrestar la constante pérdida digaoaa publica en la que vivimos

actualmente, generada por los manejos fraudulamtdas organizaciones a nivel

mundial, afectadas por una serie de problemassé&figmtencialmente ilegales, que
se relacionan con conflictos de intereses, maldwtta, y mal uso de informacion

privilegiada; y para completar estos anteceden¢esusnan en algunos paises
situaciones negativas como un alto Riesgo Paistumnon, inestabilidad,

concentracion de la propiedad, entre otras

Para prevenir la ocurrencia de estos desmanesnyopey el cumplimiento de los
compromisos de las organizaciones se propone taataraplicacion del Gobierno
Corporativo que trata de impulsar el desarrollonécaico de los paises en vias de
desarrollo, mediante el restablecimiento de la ieaoah de las empresas
promoviendo la transparencia, productividad, cortipielad y la integridad de las

mismas.



1.3 INTRODUCCION

El Corporate Governance nacio en 1992 y segun db@g (Reino Unido) fue

definido como:

“El sistema mediante el cual se dirigen y contrdis sociedades, no solo
para buscar soluciones para proteger al accionimtevidual, sino la
eficiencia de la empresa y de los mercados, dotandosociedad an6nima
de una mayor eficiencia en la gestion y en el cbuke esta gestion, con el
objeto de generar confianza en los inversores smlercados bursétiles,
para de esta forma evitar la huida hacia otros ade que inspiren mayor
confianza y/o atraigan recursos de inversores rget@s”.

Luego de esto, se dio a conocer con mayor intemsidacobré reconocida

importancia a partir de la crisis asiatica de 199tual afectd notablemente a los
mercados mundiales. Esto llevo a dudas y crigocasontra del Fondo Monetario y
al Banco Mundial como organismos principales defilzenzas mundiales y a su
capacidad de poder prevenir y enfrentar las cegazmente. Por esta razon se
cre60 un Foro de Estabilidad Financiera Internadiq®®P) cuyo objetivo era

analizar las condiciones econdémicas que se viveivel mundial, para de esta

manera poder evitar futuras crisis.

Esta institucion descubrié que uno de los factgues eran predominantes en los
fracasos empresariales en diferentes paises detlanera la baja calidad de
gobierno corporativo que mantenian internamenteiddela que les faltaban

politicas claras y normativas establecidas.
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Por este motivo se dio la necesidad de que lasesapradopten practicas de buen
gobierno corporativo, lo cual contribuya para quéremten futuras crisis y los
paises tomen conciencia de poner en vigencia c®dlggoractica y metodologias

para medir el riesgo de no cumplimiento de las ragsm

Este concepto también se utilizO hace algunas décah los paises mas
desarrollados del Oeste de Europa, en Canada, di@&lds Unidos y Australia,
como respuesta a la necesidad que tenian los &ste®rminoritarios de una
empresa de conocer y monitorear como iba su irwergiara comprobar que su

dinero estaba creciendo o decreciendo y saberscadea sus futuras expectativas.

En América Latina segun Paola Gutiérrez, de Cotpofaovernance Project

Colombia,

“Los primeros paises en aplicar este concepto hacelécada fueron
México, Argentina y Brasil. Posteriormente con réafasis en Colombia y
Chile. Paises en los cuales las empresas tuvigrarotable éxito a través
de la aplicacion de este sistema”.

En economias desarrolladas este concepto de gobieorporativo ha
experimentado un crecimiento gradual a través dwhpo debido a leyes,
regulaciones, politicas, instituciones y codigasost Pero aun existen paises con
economias emergentes en cuyas politicas no haf&iiloimplementar buenos
sistemas de gobierno corporativo por sus débitteraas legales y judiciales y por

la falta de politicas claras entre gobierno e tinsitbnes.

! Gutiérrez Paola, de Corporate Governance Projelonia (2005). El Gobierno Corporativo esta emale
moda.Diario El Hoy, Pag. 1
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Es decir, no existe un modelo de Gobierno Corparajue funcione en todos los
paises y compafias, sino que existen codigos deaBueracticas que toman en
cuenta diferentes legislaciones, estructuras decidirio y sobre todo practicas de
negocios en cada pais especifico. Estamos comnsgigoe existe un mayor grado
de dificultad en implantar éste sistema de codigo®rmativas en los paises de
bajo desarrollo y de poca estabilidad politicarydjea; pero justamente el éxito de

este sistema es sacar adelante estos paisesriokeavain desarrollo constante.

Por esto, se han establecido estandares que senpapticar en los diferentes
ambientes legales, politicos y econémicos. En hasto. Segun el Business Sector

Advisory Group on Corporate Governance, de la OECD:

“Existen Principios Centrales de buenas practiea&dbierno Corporativo:

Justicia, Transparencia y Responsabilidad; que ndalee tomados como
piedras angulares en la elaboracion de los codigosmpresas, como asi
mismo en la estructuracion de legislaciones de pases en vias de
desarrollo”?

En el Ecuador, pais con una institucionalidad débilbuen sistema de gobierno
corporativo es fundamental tanto para fortalecer empresa, asi como para tener
mejores fuentes de financiamiento ya que la emptasa conocer un equilibrio y

control tanto interno como externo lo cual es ditvagara los inversionistas.

El Gobierno Corporativo como conjunto de principppsiormas que ayudan a
regular el disefio, integracion y funcionamientdatecomponentes de una empresa

y los procesos de la toma de decisiones en la mg@mha convertido en una

2 Business Sector Advisory Group on Corporate Gavere, de la OECICorporate Governance:
Improving Competitiveness and Access to Capit@8lobal Markets.
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herramienta clave de la gestion empresarial, y anamsmo de control interno y
externo con el fin de reducir los conflictos deereses entre los administradores y

accionistas; originados de la separacion entredpigdad y el control.

Estos problemas se han presentado, ya que a ttayés tiempos se ha establecido
gue mientras los directivos quedan conceptuados vameen busca de poder

prestigio y dinero, y por ello tratan de imponda @&mpresa objetivos acordes con
los suyos propios, los accionistas viven en cotstafsqueda de beneficios para la

organizacion en general.

Entonces, la estructura de Gobierno Corporativpeafca la distribucién de los
derechos y responsabilidades entre los agentesuarados de la empresa y da

normas y procedimientos para una adecuada tomeacitgahes.

Este es un tema muy debatido, especialmente hacieferencia a los casos de
corrupcion y a los fracasos de las empresas ghars@resentado durante toda la
historia y han ido acrecentando en los Ultimos aftes por esto que el gobierno
corporativo debe generar instrumentos apropiad@sqee la propiedad, el consejo
de administracion y la alta direccién busquen catiajonente crecimiento personal

asi como resultados de corto y largo plazo.

Por otra parte, nuestra sociedad experimenta amad®nto transformaciones que
cambian sus necesidades. Y, en respuesta a lalighadon inminente; la empresa
gque desee permanecer en el mercado debe estariecbesy sus directivos

comprometidos con lograrlo. Las empresas que sgeatran con conocimientos y
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practicas atrasadas y obsoletas salen del mercade suy dificil volver a
posicionarlas y que ganen éxito nuevamente. Lsdteglos son la respuesta a las
decisiones tomadas por el Gobierno Corporativo wuldnabilidad para sacar el

maximo provecho de los recursos.

Segun José Aguirre, Presidente de la AsociaciomNakcde Empresarios en el afio

2005:

“Lo importante es aplicar un Cédigo de Etica pasadmpresarios en el que
se fortalezca un Cdédigo de Conducta, no solo cemtels y consumidores
sino con accionistas y socios actuales y potersciadglemas, con los
proveedores y competidores. Eso contribuird a tememejor gobierno

dentro de la empresa vy, asi, acceder a nueva idneesincrementar la

produccion. ElI compromiso de un comportamientooétogra generar o

desarrollar un ambiente de confianza entre direstivempleados vy

colaboradores. Hacia eso hay que apuntar”.

Hoy en dia es de suma importancia el Gobierno Catipo como herramienta de
un desempefio financiero eficiente. Un 80% de lesrsores estaria de acuerdo en
pagar mas por una compafia con un buen sistemalaler@o Corporativo, ya que
este elemento brinda mayor seguridad a una invergar ende mayor tranquilidad
y transparencia ante los inversores que son los ngeralmente exigen una
evidencia del crecimiento de la empresa tantonoteomo externo. Por lo dicho
este concepto lejos de ser una moda se considergecanismo necesario para la

sostenibilidad y desarrollo de las empresas.

% Aguirre, José, Presidente de la Asociacion Natide&mpresarios (2005). El Gobierno Corporativid es
en plena moddiario El Hoy, Pag. 1
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La globalizacion de la economia y los escandalosnfiieros en algunas
instituciones han presionado a que la informacidhres el funcionamiento y
gobierno de las empresas sea un punto critico eorlhanza que depositan los

usuarios sobre las mismas y el prestigio que marejal mercado de capitales.

Segun la Red de Informacion de Gobierno Corporatieola Bolsa de Valores de

Quito:

“Estos conceptos y herramientas de los principmgabierno corporativo
han dejado de ser simplemente practicas aplicadastrg@nsnacionales,
pasando a ser una realidad palpable, en varioegpdésAmérica Latina, en
especial en Ecuador.

De esta forma se genera una gran cantidad de besefinternos;

destacandose entre ellos: el uso eficiente de dosrgos, una gestion
transparente, armonia entre todos los funcionayiadirectivos con los

diversos grupos de interés, entre los que se @estaccionistas,
proveedores, usuarios y la sociedad, asi comookeqmion de intereses de
todos los antes mencionados asi como del Estado”.

El correcto funcionamiento de las estructuras deegoo corporativo de bancos y
autoridades financieras contribuye a promover $&iplina de mercado, preservar
la estabilidad del sistema y promover su desarrolpuda a la toma de decisiones
de una manera oportuna y salvaguardando los ietetEstodos los grupos sociales

gue intervienen en un gobierno corporativo.

* Red de Informacion del Gobierno Corporativo dBdésa de Valores de Quito (2009ed de Informacion
de Gobierno CorporativaBoletin N.- 21
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Segun CK Prahalad de la Universidad de Michigan9319en su articulo

“Corporate Governance or Corporate Value Added?

“Hoy méas que nunca es necesario que los directiessirrollen empresas
capaces de crear valor no solo para los duefiopanada sociedad”

Y basandose en esto, establece tres dimension#s gies el Gobierno Corporativo

crea valor para su empresa:

- Desempefio.-es un enfoque de auto superacion y disminucién de
ineficiencias. ElI Gobierno Corporativo debe mejosur desempefio
continuamente.

El benchmarketing es una practica muy utilizadague no se considera a
menudo es que necesita una gran cantidad de ajlosstesiales cuando ya
estan plenamente implantados la competencia yatauemn mejores

técnicas dejando como obsoletas las recién copiadas

- Adaptabilidad.- es la habilidad de Gobierno Corporativo para adseua
las nuevas necesidades de la sociedad y estasalidad de satisfacerlas,

es decir una continua busqueda de crecimiento paltso

« Oportunidad.- el desemperio y la adaptabilidad son muy importgoees
no suficientes si una empresa no tiene la fortatlezarriesgarse. Es decir
aprovechar las oportunidades que tienen una altzbapilidad de

convertirse en beneficios para la empresa.

® CK Prahalad, Universidad de Michigan (1998)prporate Governance or Corporate Value Added?
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Bajo estos parametros la administracion se ve isanen distintas condiciones de
presion, para reflejar cifras con el mayor optinosmosible, tener un alto
rendimiento y desarrollar una practica eficientgdieierno corporativo a través del
Consejo de Administracion. Tratando asi de tramspar la relacion entre los

diferentes niveles de gerencia y sus accionistas

Por lo tanto, el Gobierno Corporativo se convierteuno de los principales actores

en el desarrollo de practicas y politicas que pammel buen desempefio de la

empresa.

Y sus funciones mas importantes son:

« Cumplir y hacer cumplir el Plan de Negocios pardeobr ademas de

rentabilidad bienestar dentro y fuera de la empresa

- Garantizar transparencia, objetividad y claridad lan asignaciéon y

administracion de los recursos financieros a tradésmecanismos de

control.

« Definir las funciones de los Consejos de Adming@tma y la manera en que

estos se constituyen.

- Disefiar los esquemas de retribucion.
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- Elegir una determinada estructura de financiamiento

Es decir, un buen Gobierno Corporativo se tradu@sickmente en el

establecimiento de un Cddigo de Etica en el sentada empresa que alberga los
intereses de los terceros, es decir a los bengdisiale partes relacionadas u
obligaciones, a los empleados de la compafia; ediesumidores y proveedores y
finalmente, al propio Estado, incluso protege lodereses de los mismos

accionistas frente a los administradores de la ediap

El temor constante de los diferentes Estados denclairse e ir de acuerdo al

proceso de globalizaciéon ha influido notablememt¢éoglas las organizaciones y en
sus aparatos productivos, volcandoles sobre ladedlsgde medios para atraer a los
inversionistas ya sea de afuera o de adentro depagss; herramientas que se

pueden resumir en la generacion de credibilidaonjianza.

En la mayoria de Estados este tipo de normas gtipagvienen de
autorregulaciones empresariales mas que legalesmpdio de un fiscalizados
plenamente independiente con un campo de acciéoficientemente amplio que

le permita representar los intereses de todotosrbs perjudicados.

Asi hacen un llamado de conciencia corporativa pama se refuerce la
responsabilidad de los administradores en la wadaile la informacion financiera
gue publican con respecto a la organizacion, adent@éntivan la lealtad entre

administradores y accionistas de la empresa astrd@iéequilibrio de poderes y el
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respeto hacia las necesidades personales de losrorincluidos en la

organizacion.

Es asi como en 1999, la OECD (Organization for Bnoo Co-operation and

Development), publico sus Principios de Gobierno Corporatiggudando a que

varios paises comenzaran a crear sus propias ngrregiamentos.

El objetivo de estos principios es ayudar a losieyobs de los paises a evaluar y
perfeccionar los marcos legal, institucional y aagéntario aplicables al gobierno
corporativo y la de ofrecer orientacion y sugera®@ las Bolsas de Valores, los
inversores, las sociedades y demas partes quevigmen en el proceso de

desarrollo de un modelo de buen gobierno corparativ

Los Principios Fundamentales de la OECD son |lasexnges:

« La funcién de los grupos de interés social (stakehters) en el

gobierno de las sociedades.

Stakeholder.-

“es una persona o grupos de personas que tienemlacan
o interés legitimo en la organizacion o todos Hosigue
pueden afectarse por el logro de objetivos de famai.°

® Aguirre, José, Presidente de la Asociacion Natide&mpresarios (2005). El Gobierno Corporativid es
en plena moddiario El Hoy, Pag. 1
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Bajo otro concepto:

“los stakeholder se catalogan en primarios 0 Sseios]

segun sean o no propietarios de la empresa o erofude

ciertos atributos o conducta de ellos con la omganidn”.’

Bajo estos conceptos, este principio da a conogerel gobierno
corporativo centra su atencion primordialmente @ dccionistas,
luego se enfoca en los acreedores, ya que eéstoslosomue
proporcionan recursos financieros. Lo que trae ceoorsecuencia
gue este tipo de stakeholders tenga un interés rcoem el
desempeiio operacional y financiero de la orgardpacgy la
influencia directa que sobre el desempefo ejercer@teso de

gobierno corporativo.

Maximizar el valor para el accionista implica queemas de la
busqueda de rentabilidad del negocio, se debedrmasiy tratar de
satisfacer todos los intereses y necesidades de agmntes
involucrados o comprometidos con la empresa que k&sn

stakeholders.

" Mitchell R, (1997). Toward a Theory of Stakehokl@tentificati and salience. Academy of Management
Executive Review, 22, p853-886.
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Gréfico 1:Grupos de Interés Social en el Gobierno de las sedades

Partes interesadas
internas

Proveedores

Empleados . Sociedad

Empresa ~ Gobierno

Clientes

Realizado por.-Autora
Fuente.-http://es.wikipedia.org/wiki/Stakeholder

- Derechos de los accionistas

Se deben reconocer los derechos a los accionikigsia que la
importancia y los derechos que tienen los demdaelstéders, es

decir miembros internos y externos de una orgaitimac
+ Responsabilidad del consejo

Hace relacion a la transparencia y la responsabilicon que el
consejo de la administracion aplica las diferenpedcticas de
gobierno corporativo y de negocios relativos aspain el fin de
lograr armonia y bueno resultados financieros yatsas, buscando
a la vez el bienestar de todos los implicados tiredndirectamente

con la empresa.
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« Tratamiento equitativo de los accionistas

Hace referencia a la capacidad que pueden tenesta@sholders,
para usar la puntuacién que las empresas califiaadde riesgo
hayan emitido por pais o por empresa, para evaluasgo al cual
se enfrentan, logrando asi transparencia financyeravidencia
completa de la informacion que es lo que ahorastddonemos al

alcance gracias a la globalizacion.

« Comunicacion y transparencia informativa

Se refiere a que la junta directiva de la orgamiradebe satisfacer
las necesidades de informacion de los propietaride todo aquel
que lo requiriere, y esta informacion debe ser topar es decir a

tiempo y fidedigna que significa confiable y veraz.

Asi llegamos a establecer las razones de que @i&abierno Corporativo en una

empresa que son las siguientes:

* Mediar intereses y sacar el mayor beneficio deptasciones de director
general e inversionistas, las cuales no son exctageentre si. Ya que es
comun la tendencia de los directores generalesagticipar y ser los

promotores de organizaciones que tengan un resultadcorto plazo,
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mientras que los inversionistas buscan un negatabke, productivo y de

largo plazo.

» El triangulo de Gobierno Corporativo nos permiteniificar claramente

las distintas interrelaciones entre los Accionistat Consejo y la

Administracion de la Empresa.

Gréfico 2:Tridngulo del Gobierno Corporativo

Consejo de
Administracién
(Comité de Auditoria)

Mediacién y resolucién
de conflictos

v

Administracién Invarsidn Accionistas

| Dividendos y cracimismto
Entrega de informacién [

Felaciones con imversionistas [~

Realizado por.-Autora
Fuente.- Estrategias de Alto Rendimiento, Deloitte México.

“Un buen Gobierno Corporativo adiciona importanagiadesarrollo
de corto plazo en la compaifiia y al mismo tiempcegemayores
elementos de valor en el precio de la accién. Adeidéntifica y
reduce las posibilidades de que se presenten evaetativos que
limiten o reduzcan que el negocio cumpla sus aljstplanteados’.

8 Cruz, GuillermoGobierno Corporativo y sus Estrategias de Alto Rexehta Deloitte. México. Afio
2004,

° www.deloitte.com.mx/...gobierno_corporativo/Marboletin
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Por otra parte el concepto de Responsabilidad IS&oipresaria esta relacionado
directamente con un contexto de negocios dirigldatarés publico y la inclusion
social. Y las microfinanzas se han convertido ma herramienta muy potente para

lograr este objetivo.

Es asi como llegamos al concepto de microcrédiios,son préstamos con destino
a personas de bajos recursos que no poseen lagigsreeales exigidas por la
banca convencional y les ayudan a iniciar 0 amgiiapropio emprendimiento y

aumentar sus ingresos.

De ésta manera, éste tipo de préstamos permitadeaitéa actividad productiva,
comercial y de servicios, los cuales ayudan a raejar condicion de vida de los
sectores de menores ingresos. Son un instrumdattive y cada vez mas

utilizado en el alivio de la pobreza.

Aunque el crédito por si solo no es suficiente pangulsar el desarrollo
econdémico, permite que los pobres adquieran suaaiticial y utilicen su capital

humano y productivo de manera mas rentable.

Segun Muhamad Yunus, Fundador del Graemeen BaBlr{oo de los Pobres) de

Bangladesh:

“Prestar a los pobres no es algo imposible, sireoppr el contrario, se trata
de clientes aiin méas confiables que los de la baomaencional. Ademas el
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crédito por pequefio que sea les brinda la opordnit® iniciar su negocio
y aumentar sus ingresos, ahorro e inversith”.

Socialmente contribuyen con la generacion de maypneuevos empleos, motivo
por el cual, es una buena estrategia impulsar lesofimanzas como herramienta
basica para frenar parte de los efectos nocivostrq@® consigo todas las crisis

financieras que se han dado a través de la higtomestro pais y en el mundo.

Pero como todo en el mercado financiero es unaaaescompetencia, urge que la
industria microfinanciera invierta en adecuadasagsgias de comunicaciones en
base a politicas de buen gobierno corporativo, midimcion de riesgos en cuanto

a su reputacién y responsabilidad social; parsstieraanera evitar ser desplazadas.

Actualmente como resultado de la globalizacionrfaiera, los paises en desarrollo
viven en una constante lucha por atraer recursas poder generar crecimiento y
desarrollo en sus economias que necesitan conamééirel mundo con estrategias
claras y a la vez adoptar reglas 0 normas en symsesas que garanticen un

tratamiento justo y adecuado al capital.

“La transparencia, la eficiencia y la eficacia &3 lempresas, son los
principales compromisos a los que se enfrentan pEcanzar la
competitividad de hoy en dia®.

19 Muhamad Yunus. Banco de Grameen de BangladesB)198
! cano Morales, Abel Maria. "El gobierno corporatiwsu influencia en el ambiente econémico
colombiano”. Octubre 2004.
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Grafico 3:Diagrama de Gobierno Corporativo
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Como lo analizamos en el diagrama, el Gobierno @atjyo representa un
delicado balance entre la transparencia, la equidgubrativa y el cumplimiento de
responsabilidades al interior de una organizacitnatando de mantener la armonia
entre quienes administran la empresa y todos lossleagentes que mantienen

algun interés en la misma.

Es asi como el reto para el sector empresariabkatnericano es encontrar formas

de mejorar sus practicas de gobierno corporation,at objetivo de dar a conocer

2 cano Morales, Abel Maria. "El gobierno corporatjsu influencia en el ambiente econdmico
colombiano”. Octubre 2004.
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un entorno claro y transparente que ayude a garanifianza de los inversionistas
y atraer recursos para lograr el crecimiento ymeka de la empresa, por ende del

pais.

Ademas un buen gobierno corporativo es menos psopencaer en practicas
corruptas y garantiza que los recursos de una eagemgan un uso racional y
eficiente; tendran un mayor acceso a los mercéfidaacieros, crearan trabajo,
proveeran al mercado de bienes y servicios adesuadarantizaran el bienestar de
la sociedad en su conjunto. Estas son la clave glaacceso de las empresas a los

mercados de capital y su éxito en el mismo.

Este nuevo concepto de ninguna manera implica abi édministracién, sino por
el contrario, una administracion fortalecida queerta con un proceso de

seguimiento, asesoria y soporte respecto al ddsaynesultado de la empresa.

Otro beneficio se denota en los empleados, ya lgigmer una organizacion con un
buen Gobierno Corporativo se rigen por un coédigo éiea perfecta vy
cuidadosamente elaborado y de estricta aplicaci&h.cual reduce el nivel de
interpretacion subjetiva de principios éticos, falima una guia de conducta

profesional y regula el manejo de conflictos deriés.

El Gobierno Corporativo puede ser aplicado en tdag®mpresas sin importar su
tamafo, paquete accionarial o actividad. Es mag.eh dia si las organizaciones
no se abren al mercado de esta manera; estari@diemmiry grandes posibilidades de

desarrollarse y crecer con respecto a la industria.
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En general podemos decir que es un proceso de rgemaéa, tanto legal como
funcional; de forma natural, mediante el cual eooias subdesarrolladas, en
cuanto a sus estructuras de Gobierno Corporatimeganismos de proteccion a sus

inversionistas, se mueven hacia patrones de ecasatesarrolladas.

Los inversionistas estan por todas partes dispsi@sfioner sus recursos en donde
consideren ellos que pueden obtener mayor rerdadili riesgo medible y
confianza gracias a la informacion transparentes ps demuestre la gestion
realizada por la empresa, el buen manejo de sussmcy el crecimiento de la

misma.

Cuando la estructura de Gobierno Corporativo peoefgctivamente los intereses
de los inversionistas externos a la empresa, éstasan dispuestos a pagar mas por

las acciones y bonos corporativos. Segun The Joofrfgnance:

“Se encuentra que en aquellos paises que presentaalto grado de
proteccion a los accionistas se observa mercadumenacios con mayor
valor de mercado, mas empresas transadas y maareficia de ofertas
iniciales de acciones?®

Para llegar a un estado de autorregulacion querieeader una especie de madurez
corporativa, es indispensable que los mismos ir@Estas impongan la necesidad
de su implementacién absteniéndose de colocar apitales en aquellos grupos
empresariales que no les ofrezcan la permanenda adervencion y la seguridad

gue ellos necesitan, de esta manera estaran apgwcima presion para que todas

'3 The Journal of Finance. (2003)egal Determinants of External Finance.
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las empresas se vean en la necesidad de tomarasextticcuanto a un buen sistema

de Gobierno Corporativo.

En fin, lo que se trata de concientizar es que &bi&no Corporativo no debe

limitarse a un conjunto de normas legales que séense acaten por miedo a las
repercusiones que ocasionara el no cumplirlas.e@ebenderse como una cultura
0 metodologia para crear valor. EXigir a cada d&dos 6rganos de gobierno un
compromiso con la mision de la compafia y respewrderechos de todos los

grupos de interés.

Segun el Semanario, Revista de Negocios:

“En lugar de ver las cuestiones éticas como unéchki, es posible
movilizar el gobierno corporativo de manera queseda ganar el apoyo
del publico para tener presencia en los mercadusalfs, ayudando a la

compafia a sustentar su ventaja competitiva appltaon la proteccion al

ambiente para generar un nivel subconsciente decjuiatol”. **

No es necesario esperar que aquellos principic&ida que deberian responder a
las necesidades de cada empresa sean sancionaaedsade actos normativos del
poder estatal; sino simplemente bastaria un “La hpmyque estoy convencido de

hacerlo y sé que con esto mi empresa marchara.bien”

! Revista de Negocios el Semanario (Marzo 200@)Imart, la mejor en Gobierno Corporativo: World
Finance.
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Ademas, todos nuestros clientes tanto externos éotemos, estaran seguros de
pertenecer e invertir en una empresa estable ydgueta éxito y crecimiento.

Segun José Trecet:

“Un buen gobierno corporativo es el primer sintarauna empresa solida
y con un futuro halagiefio y en eso se basan busma ge los informes
que se dan a conocer sobre las diferentes compafiias

'3 Trecet, José&Redaccion Way TombAfio 2009.
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CAPITULO 2

TEORIA DEL GOBIERNO CORPORATIVO

2.1 Antecedentes de Gobierno Corporativo en Latingaérica y paises destacados:

El Gobierno Corporativo segun la Organizacion p&aCooperacion y el

Desarrollo Econémico es:

“El sistema por el cual las compafiias son dirigidascontroladas.
Especifica la distribucion de derechos y respotigabies entre los distintos
participantes de la sociedad: accionistas, diregtoadministracion y
terceros relacionados (acreedores, proveedoresiad), clarificando asi las
reglas y procedimientos para la toma de decisided®s asuntos sociales.
Ademas proporciona la estructura que permite establos objetivos de la
sociedad, determinando los medios para alcanzgrim®no supervisar su
cumplimiento™®

El concepto de gobierno corporativo se origind tidea de empresa moderna
basada en eficiencia y eficacia identificada coraumento de productividad de la

organizacion. Se identifico inicialmente con ldedacion del poder sobre la toma

de decisiones por parte de administradores queamd@s duefios.

Segun Adam Smith (1776), al referirse de las congsafor acciones manifiesta:

“De los directores de tales compainiias, siendodasrastradores del dinero
de otros y no del suyo propio, no puede esperarselips lo vigilen con la
misma ansiosa diligencia con la cual los sociosuea sociedad privada
frecuentemente, vigilan el suyo propib”

' Organizacion para la Cooperacién y Desarrollo Botino (OECD). (2005)
7 Smith, AdamSmith y el Crecimiento Econémidifio 1776
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Con el tiempo el Gobierno Corporativo fue evolueiedo de un concepto
financiero, relativo al retorno de la inversionjggcto por los inversionistas, a uno
bajo el cual se incluyen aspectos relativos alfdis#e la organizacion misma que
bajo la definicibn de la Organizaciéon para la Coapeén y el Desarrollo
Econdmico, tiene que ver con los medios y vias mgerar y controlar las

corporaciones y llevarlas hacia un crecimiento taois y éxito futuro.

En 1976 Jensen y Meckling formalizan el problemaagencia y desarrollan una
investigacion moderna sobre Gobierno Corporativoeerambito econdémico y

publican lo siguiente:

“Un gerente cuya actividad sobre la empresa quntaries inferior al 100%
tiene conflictos de interés con el propietario gipal puesto que existen
beneficios privados de control que son obtenidospgerente en desmedro
de la riqueza de los propietarid$”

Posterior a esto Cadbury en el afio de 1992, fugodb y la base de los esfuerzos
realizados por organizaciones gremiales mejoramhddirea de inversion a nivel
mundial. Diferentes paises han ido publicandoggise podemos agrupar como
“Cddigos de Buen Gobierno”. Y recientemente la @&C[1999) publicé sus

principios de buen gobierno corporativo, los cul@s tenido una amplia difusion.

Desde un punto de vista internacional y generastéos Gltimos afios se ha ejercido

una fuerte presion para reforzar el sistema deegobicorporativo en todo el

18 Jensen y MecklingArticulo Jensen y Meckling\fio 1776
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mundo. Esta presion comenzo cuando los inversamnsntieron la necesidad de

representar en mayor magnitud en los 6rganos danipsesas.

Segun The Economist:

“El Gobierno Corporativo busca generar un ambieetsinergia y

confianza para el logro de objetivos, a través demar el disefio,

integracion y funcionamiento de los 6rganos de eyoloi de la empresa®.
Por esto los paises de todo el mundo han ido auaptsus principios de gobierno

corporativo y realizando variaciones conforme a diiferentes tipos legales y

econdémicos de cada pais.

Ahora, analizando la realidad Latinoamericana, il@amica empresarial y el
tamano de los mercados hace que el patron deegutacion sea diferente en los
diferentes paises de la region. AUn se esta ddlsado los conceptos de
multinacionales y globales. Es dificil planifiGatargo plazo, ya que muchas veces
la tactica por sobrevivir sustituye a la estrateggasa crecer y consolidarse; se
desgasta mucho la reputacion y buena imagen deripgesas ya que esto depende

del tiempo que las empresas no estan dispuestasrditi la mayoria de las veces.

Segun César Sanchez Martinez:

“El proceso de globalizacion que vive el mundo,eotda al comercio
mundial hacia la liberalizacion de sus economiasgeracion de mercados
ampliados, atractivos niveles de inversion y carfiaapara las inversiones.
Sin embargo, nada de lo escrito serd posible sotganizaciones y la

19 Diario The EconomisRiesgos y Gobierno Corporativ@ctubre 2009
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administracion gubernamental no aplican los caoteridel gobierno
corporativo en sus decisioned”.

En Latinoamérica se hace muy dificil operar conaotié$ estandarizados por la
crisis politica en general, la baja credibilidastitucional y el alto grado emocional
que impacta al recurso humano. Se debe aprendanejar las emociones de una
manera estratégica; ya que una organizacion estforomada por una red de
personas que mantienen relaciones para lograr gitopdos cuales después se

convierten en Acuerdos que dan bienestar a la esapre

“El Buen Gobierno Corporativo establece un balamcdre objetivos
econdmicos y sociales y entre objetivos individsigleolectivos, promover
el uso eficiente de los recursos asi como la r@lide cuentas por la
utilizacién de los mismos™
En la realidad Latinoamericana, se comete el eleomo adaptar modelos de
gobierno a nuestra forma de ser y hacer, es dauileatros mapas culturales. Se
debe manejar una clara tolerancia, es decir acktaliferentes puntos de vista y
culturas. Solo las relaciones fundadas en valoogBsunes generan confianza,

estructura modelos de pensamiento, impone conducyas cohesiona

comportamientos.

El Buen Gobierno Corporativo es una parte crucel sctor privado orientado
hacia el crecimiento econémico en América Latin8e le reconoce como un
vehiculo eficiente para la creacion del bienesteelesector privado. Los procesos

de privatizacion de muchas empresas de propiedagstielo, ha influido en que

% sanchez Martinez, Césalrgen practicas de buen gobierno corporatido 2009.
21 Pinzén Sanchez, Jordel Gobierno Corporativo de los Establecimientocdédito, un elemento
estratégico de desarrollo. http:)//www.superfinarei,gov.co.
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los paises latinoamericanos dependan cada vez erlas dorporaciones del sector
privado para generar empleo, ingresos y suminiatlas consumidores productos y

servicios.

Los constantes cambios de los planes de pensiaiisgs y privados en la mayor
parte de América Latina y sus metas de crecimisatouna justificacion adicional
para prestar especial atencion a las cuestiondésigle gobierno corporativo y de
desarrollo de mercados de capitales. El propoaciam retiro seguro a la
poblacién de América Latina ha hecho que una aneziporcion de estos fondos
estén invertidos en valores mobiliarios de compadise se cotizan en la bolsa. El
éxito de estos sistemas depende de los incentivale ya habilidad de los
administradores de fondos para tomar decisione®atas de inversion. Para lo
cual necesitan asegurar un grado maximo de trasgary de responsabilidad
externa e interna de las compariias en donde infllgean grado de importancia
del Gobierno Corporativo y de las normas y prasticae este sistema da a
conocer. Juega un rol critico en el proceso destogin un mercado fuerte de

capitales y en la incrementacién de la confiarzgule agrega liquidez.

Una preocupaciéon adicional de América Latina estdacionada con la

internacionalizacion de los mercados financierosndeé un sistema de buen
Gobierno Corporativo interviene como un importasltque de construccion, para
limitar las turbulencias financieras y apaciguavddatilidad del sistema global de
hoy en dia. Esto aumenta la estabilidad y sinmeccoolchdn y alarma primaria
ante las angustias corporativas y financieras. €ty no solo los inversionistas

tienen interés critico en la administracion y tgarencia de las companiias en las
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gue invierten; sino también los bancos, los clgntas instituciones financieras
especializadas y otras fuentes necesitan utilizgolkierno corporativo como un

componente critico de la evaluacion y administracié los riesgos.

Segun la Bolsa de Valores de Quito:

“A medida que el mercado se torna mas electivoopajizado, el tema de
Buen Gobierno Corporativo, va tomando auge e inapoid puesto que
puede afectar significativamente el acceso de demspaiias al mercado
global ya que la adopcion de estas buenas pracpioasparte de las
empresas, se convierte en un diferencial competftimdamental y un pre
requisito para que estas empresas se tornen camsmgitlase mundiaf®.

Hoy en dia el Gobierno Corporativo debe ser diagim so6lo a nivel nacional y

global, sino también a nivel regional, las difeemsntomunidades dentro de América

Latina y la creciente regionalizacion e internaliva de los mercados de capitales,

nos empujan a tomar un planteamiento regional wt@#a los desafios y hacia

donde queremos llegar.

“La mayor competencia entre microfinancieras, hamgelo un mejor
acceso a fuentes de financiamiento para el micpegueiio empresario
latinoamericano y en especial para la regién Aridifia
Es por esto que el trabajo de la OECD para llevaalzo un buen gobierno
corporativo se lo establece a través de Mesas RaddRegionales, establecidas en
cooperacion con el Grupo del Banco Mundial en A&arasia, Rusia, Europa

Suroriental y América Latina. Las cuales ofrecarmarco de trabajo eficaz para

un continuo didlogo y mejoramiento de politicasravés de un intercambio

2 Bolsa de Valores de Quitdnttp://www.bolsadequito.com
2 \on Stauffenberg, DamiarEcuador: Aseguran que la Industria supo afrontactisis. Diario el Hoy.
Afio 2009
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multilateral de experiencias. Orientadas a la aypara el crecimiento econémico
y mejoramiento del bienestar, lo cual basan em@kemento de las inversiones,

eficiencia del mercado de capitales y desempeftasdeompairiias.

Estas mesas redondas se las realiza a travésfdeoutamado “White Paper” que
reune a creadores de politica, reguladores, lideveserciales, inversionistas y
expertos de la region; en el cual se examina laitapcia de un buen gobierno
corporativo, discute las tendencias y caractedstiparticulares de ésta y fija

recomendaciones y prioridades para la reforma.

“Ademas esta organizado en estrecha colaboracitte En Organizacion

para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico, Bh@& Mundial, La

Corporacion Financiera Internacional y socios negiies claves, tanto del
sector publico como del privado. Iniciada en el 2660, la Mesa Redonda
desarroll6 este White Paper a través del curso uBra reuniones

celebradas en Brasil (2000), Argentina (2001), Me&x{2002) y Chile

(2003).

La Mesa Redonda Latinoamericana, y el continuo ragjento del White Paper

han aumentado la comprension de los desafios yumpdades de los diferentes
paises. Pero lo mas critico es la implementaoilagirecomendaciones del White
Paper y asegurarse de que éstas sean cumplida®m &al se deben intensificar

esfuerzos que aseguren la implementacion efectitasdmismas.

24 Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Botino OCDE White Paper sobre Gobierno
Corporativo.Afio 2004
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Es asi como los principales objetivos del WhitedPapn:

- Otorgar a los creadores de politicas y a los lgdetel sector privado,
incluyendo a inversionistas institucionales interomales, expertos e
instituciones multilaterales, un panorama de lomcjpales asuntos y
desarrollos en la region Latinoamericana, propoamalo los hitos para

medir los progresos.

« Proporcionar un conjunto de recomendaciones paefdama, para mejorar
el gobierno corporativo en la region, para su imm@etacion por las

autoridades de gobierno e instituciones multildésrg del sector privado;

ya

- Constituye una entrada a la evaluacion de los PBios de Gobierno

Corporativo de la OECD,

“La mayor parte del trabajo de la Mesa Redonda e&staminado a
las discusiones publicas de Gobierno Corporativo Aenérica

Latina; se sustenta que a parte de la contribugiareduccion de
costos de capital, un buen gobierno corporativeadar agregado a
la corporacion, al ofrecer mecanismos mas eficpaes la creacion
de negocios competitivos. Los controles apropiadieistro de la
organizacion proporcionan pensamientos estratégioefores y
ofrecen perspectivas eficaces a la administraciéh”.

% QOrganizacion para la Cooperacion y DesarrollonBotico OCDE White Paper sobre Gobierno
Corporativo.Afio 2004
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En estos foros se han establecido caracteristi@asscde la economia de la region,
gue son compartidas y que hoy se han convertidtagenmespuestas del sector
corporativo para un rapido cambio tecnolégico yhidalizacion econémica y los

desafios de gobierno corporativo, que se resunten en

- Privatizacion.- existe ahora un mayor consenso e & sector privado
debe proporcionar la mayoria de los bienes y ses/demandados por los
ciudadanos. No obstante aun se espera que latipatian de cémo
resultado el desarrollo de mercados de capitalesamplios y profundos,

mayor acceso al financiamiento y costos de capiés bajos.

- Concentracion de la propiedad, Control Definido gcbsidad de Capital.-
las compafias en América Latina contindan caraéediose por un alto
grado de concentracién en su propiedad. Los astienmayoritarios,
claramente identificados e involucrados constituyea gran fortaleza para
la compafia ya que se asegura una vigilancia agéJa administracion y
se sabe que habra una fuente de apoyo financispordble de inmediato
en situaciones criticas. Pese a esto si los recugge manejan no son

suficientes se debe recurrir a fuentes de capital lo internacional.

- Importancia de los Grupos Industriales.- es comue Ilas utilidades de
algunos grupos de compafias sirvan para finantiareeimiento de mas
empresas del grupo que necesitan del capitalmparitancia econémica de
dichos grupos y sus influencias con importantesrastdel sector financiero

pueden desplazar a las medianas y pequefas emputesamcceso a
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mercados de capitales publicos y aun de los prszad&n respuesta a
llamados de transparencia y de administracion ieddiente una cantidad
de grupos han comenzado a separar sus operaciosies actividades en

forma mas clara.

Reestructuracion del Sistema Bancario.- la pr@uedel Estado ha
declinado y en algunos paises los bancos intemmalei® han reemplazado a
las instituciones controladas localmente. Estasamellos deberian traer
consigo la expansiéon de una cultura de crédito mdderna y una mayor
competencia entre las fuentes de crédito en losades tanto publicos

como privados.

Regionalizacion, Internacionalizacién y la Impodias de las Empresas
Multinacionales.- las compafias multinacionalestiodan teniendo una
presencia importante en América Latina, presencammea integracion
econdémica transfronteriza, tanto dentro de la reg@mo mas alla de ésta.
Los efectos incluyen la salida de algunas compditiases de los mercados
de valores locales e internacionales y la adopdaénlas empresas

multinacionales.

Planes de Pensiones Obligatorios de Administraerdrada.- el grado en el
cual los administradores de los fondos de pensjm@salizan promover la
transparencia y el gobierno corporativo como pdeesus mandatos para
maximizar retornos para sus clientes sera unardetente importante para

mejoras en los afios venideros. El gobierno y $@paesabilidad de los
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fondos de pensiones permanecen como una impogeatelad de politica

publica para la region.

Una vez analizado que las economias, mercados pafuas de la region enfrentan
un conjunto similar de desafios, la Mesa Redondsasdirigido hacia un conjunto
de asuntos comunes que se derivan de éstos des&gosnumeran las siguientes

prioridades como aquellas que merecen mas ateanit@mmayoria de paises:

- Tomar seriamente los derechos de votacion.- sendelear medidas para
facilitar la participacion de los Accionistas er lssambleas Generales y en
la votacidn de sus acciones. Los inversionistas muchas veces han
tomado un rol demasiado pasivo, deben ser incelus/@ara ejercitar sus

derechos de propiedad de una manera mas activa.

- Tratar Equitativamente a los Accionistas durangedambios en el Control
Corporativo y en la Terminacion de la Cotizaciondadil de los Titulos.- se
debe proporcionar reglas claras a como deben a@dbs los accionistas
minoritarios cuando existe un cambio en el contarporativo. Ademas
una manera de evaluar sus acciones justa, practmadeciblemente en

caso de retiros de las cotizaciones bursatiles.

« Asegurar la Integridad de los Informes FinancienpsMejorar la
Informacion de las Transacciones con partes Relad&s.- las normas de
contabilidad deben ser encaminadas a cumplir con Nlarmas

Internacionales de Informacion Financiera. La lasién de transacciones
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con partes relacionadas y los posibles conflictesirderés en dichas

transacciones también deben ser mejoradas y tegeestructura y control.

- Desarrollo de Directorios Eficaces.- todos los a@wees deben actuar en
forma independiente a favor del interés de la cdéiigpy de todos sus
accionistas, deberian existir procedimientos pasemhpefiar los deberes de
cuidado y lealtad de los directores, ademas paea&fios mejores sus
capacidades para manejar conflictos de intereeguaar el cumplimiento

de leyes y normas éticas.

« Mejorar la Calidad, Efectividad y Predictibilida@ ¢bs Marcos Legales y
Reglamentarios.- se debe asegurar que el marcmalblgd soporte el uso
efectivo de las acciones privadas y la correctatigaade las normativas de

un buen sistema de Gobierno Corporativo.

« Cooperacion Regional Continuada.- como principtdrés en el gobierno
corporativo de la regién, se debe continuar megwagon miras a
monitorear la implementacion de las conclusionesegomendaciones
reflejadas en el White Paper e intercambiar expeias que ayuden a

mejoras continuas.

La Mesa Redonda afirma que cualquier tipo de agusteel marco reglamentario
requiere un cuidadoso analisis de los costos yfiserse de introducir nuevas
reglas. El impacto debe ser analizado minuciosterara evitar efectos negativos

gue obstaculicen la actividad economica de la dadie
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Segun Andrés Bernal Castiblanco, Gerente del Pmuay@orporate Governance:

“El Concepto de Gobierno Corporativo ha empezadon@ar vigencia en
América Latina como elemento fundamental para duauemento de la
competitividad general de las empresas se tradweatacrecimiento
econdmico para la regior®

El Gobierno Corporativo toma vigencia como idionmivarsal de la inversion y el

desarrollo de las Organizaciones. Las compafias @erdiendo su nacionalidad,
para adquirir una especie de pase mundial de Igecies y tomar parte en la
globalizacion que dia a dia acecha a todos loseqaes decir se requiere de

empresas que estén dispuestas a dar el pasotal fren

La tendencia obedece a la légica de si las empmsaparticipan en el mercado
mundial, construyen, actualizan y reportan los bsclgue producen en su
desarrollo de una misma forma, mas facil y eficagmgodran hacer negocio y
alianzas que lleven hacia el éxito seguro, por @hdescimiento de las empresas y
a la vez de los paises. Por lo cual se determipauq buen sistema de Gobierno
Corporativo es fundamental para orientar el pragresonémico de América

Latina.

Juega un rol critico en la construccién de un &erercado de capitales local que
provoque el mejoramiento de las condiciones denéiilg&ion empresarial, o que
implicara mejores costos de financiacion para leads y servicios de los paises y

mejores tasas de retornos para los inversionistas.

% Bernal Castiblanco, André®esarrollo del Programa Corporate Governanégio 2008.
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El Gobierno Corporativo implica dos grandes camg®sin estado: la regulacion,
bajo la cual los Estados para preservar la cordia sus mercados establecen
normas imperativas de orden legal que deben seplclag; y la autorregulacion,
gue se refiere a las practicas empresariales qestablecen mediante estatutos,
codigo de buen gobierno y reglamentos internosreggelen las relaciones con los

accionistas minoritarios y grupos de interés denipresa.

Gran parte del éxito se ha debido a la sinergiaalginos paises mantienen entre
el Estado y el mercado, el trabajo de ambos yilanue fuerzas con el objetivo de
complementarse. Los principios que pueden sercams por las empresas
publicas y privadas para mantener una buena relacd el Estado dentro de un
buen sistema de Gobierno Corporativo son: el bueserdpefio de los

administradores, su perfil y responsabilidadedydasparencia e integridad de la
informacion; la responsabilidad de las politicas ga apliquen hacia los grupos de
interés y los sistemas y mecanismos que se utilgam@m la resolucion de

controversias.

La formacién de empresas bien gobernadas que esspe$ derechos de los
accionistas es directamente proporcional con lgedlde inversién extranjera a
nuestros paises. Ahora los inversionistas buspantunidades de negocios con
compafas conscientes y respetuosas de un nuevo fdaenvista del perfecto

modelo empresarial.
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Segun Paola Gutierrez, Corporate Governance PiGgmombia:

“Los mayores inversionistas institucionales hanstmido estrategias para
evaluar en materia de gobierno corporativo a lofsgsaen vias de
desarrollo; y han determinado a través de un esttmnparativo dentro de
los paises Latinoamericanos, que en una escalal ddl 3 el mayor
porcentaje lo obtuvo Argentina con 2.63, seguido @dbile, Brasil y
México como los mercados mejor posicionadds.”

México, Brasil y Argentina fueron los primeros @@isen comprometerse con la
difusién y consolidacion de los Principios de GohdeCorporativo; y les siguen en
liderazgo Colombia, Peru y Chile que se han preagopor promover programas
para fortalecer la capacitacion de directores catpms, reformas legales en
materia societaria y mercado publico de valoresuy déstablecido un compromiso

con el sistema de Gobierno Corporativo.

Dentro de los avances que caben destacar estamdvi®tasil, Chile y Argentina
mediante sus reformas legales relacionadas coneetagho publico de valores.
Chile, Brasil y Colombia protegen los derechos guos de las operaciones
realizadas en el territorio nacional por inversstess extranjeros. Ademas
encontramos a Sao Paulo en donde su bolsa de walota Gnica en Latinoamérica
gue exige practicas corporativas escalonadas aesusores concernientes a

Gobierno Corporativo, llevando nuevamente Brasidaguardia.

En el aspecto de marcos o guias de inversion sonctjéBrasil y Colombia los

ejemplos latinoamericanos. El sector privado diagais les ofrece en Benchmark

" Gutiérrez, Paola. Corporate Governance Projelirlmia (2005)El Gobierno Corporativo esta en plena
moda.Diario el Hoy. Pagl
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de practicas corporativas, con el fin de que cads gdapte las mejores politicas de

los otros.

Por otra parte Chile alcanza el mejor nivel de gmobn de los accionistas
minoritarios. La mayor parte de la buena valoracg&n da por las reformas
introducidas a través de la Ley de Opas y Gobiei@ogporativos. Se han
destacado aspectos como alcanzar la igualdad éehdsr de los tenedores de
acciones, la regulacion del proceso de ofertasiqgaghlcreacion de los Comités de
Auditoria y el mejoramiento de calidad en la erdrdg informacién al mercado y

los accionistas.

Segun Pacific Credit Rating:
“Actualmente, otro pais de Latinoamérica que sddstacado en el aspecto
de Gobierno Corporativo es Perd, que ha tomado anucierza e
importancia y cada vez son mas las empresas guenraptan practicas
como un indicador de valor para los diferentes gsuge inversionistas y
una mayor seguridad a sus accionist&s”.
Existen a la vez algunas Bolsas de Valores de tatnérica que estan como
lideres de los cambios en Gobierno Corporativo gedarrollo de Mercados de
Capitales en Latinoamérica, como son la Bolsa dergade Lima con el indice de
buen Gobierno Corporativo (Pert), Sociedad AnénfPnamotora de Inversion

Bursatil (México), Mercado Alternativo para AccieanéCosta Rica) y Novo

Mercado, Bovespa Mais, Bovespa indice de SustdiatathiEmpresarial (Brasil).

Ahora, tomando en cuenta la realidad ecuatoriah&ddigo de Buen Gobierno

Corporativo Ecuatoriano contiene las 51 medidascomendaciones tomadas del

%8 pacific Credit Rating.o que se debe saber sobre Gobierno Corporafim 2009.
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Caodigo Andino de Gobierno Corporativo. Es un prip&so positivo, aunque estas
son simplemente una invitacion al carecer de umctar obligatorio para los

empresarios, directores y accionistas de control.

Esto se convierte en mandato, Unicamente paratapaiiias que las implementan
en sus estatutos sociales pero esto se conviertmaproteccion débil para los
minoritarios ya que simplemente una mayoria deosooi accionistas las puede

manipular a su conveniencia.

Ademas si hablamos del aspecto de mercado de saoeeuador le falta mucho
por desarrollar y crecer en este sentido con réspac resto de paises de
Latinoamérica. Lo que necesita es un mejor GobidCorporativo lo cual le

facilitaria mayores incentivos para ampliar y desikar el mercado de capitales.

En fin lo que necesitan los paises Latinoamericgaoa poder avanzar econémica
y politicamente, es desarrollar e instituir un gddile Gobierno Corporativo y una
estructura de mercado de valores que cumplan concamportamiento

transparente, justo y responsable, con el fin desgumejore la imagen y viabilidad

de una compainiia.

Segun Herbert Steinberg:

“Un buen gobierno corporativo implica mas que saata cumplir con los
contratos y regulaciones, o tan solo demostramprdsionante desempenio.
El gran salto hacia delante es convertirse en ablafj ain para los ojos de
los extrafios mas criticos™®

% Steinberg, Herbert. Human Dimensiono of Corpo@ueernance.
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Una estructura firme reguladora facilita las pidagi de buen gobierno y de esta
manera ayuda en el crecimiento y desarrollo natig@w ende fomentaran la

democracia y los mercados seguros y prosperos.

2.2 El Gobierno Corporativo y su Importancia

2.2.1 Definicién de Gobierno Corporativo

Se lo establece como los principios y normas qupilae el disefio,
integracion y funcionamiento de los 6rganos de gyoloi de la empresa que
son los Accionistas, Directorio y Alta Administrani Todo esto con el fin
de proteger los intereses de la compaiiia y looristas, monitorizar la
creacion de valor y uso eficiente de los recurgta: lo cual se convierte en
una condicién indispensable para que el mercadmpi¢ales se desarrolle,
y las empresas encuentren mas facil obtener loss&x que necesitan para

Su crecimiento a un mas bajo costo.

A lo largo de la historia se han dado varios cotaepgue engloban todas
las terminologias que pueden describir al Gobie@wporativo, como

podemos mirar en el siguiente cuadro:
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Autor/es

Concepto

Baysinger y Hoskisson

Integracién de controles externos e internos que armonicen el
conflicto de intereses entre accionistas y directivos resultante
de la separacién entre la propiedad y el control.

Keasey y Wright

Estructuras, procesos, culturas y sistemas que producen el
éxito del funcionamiento de las organizaciones.

1994

Maw et al.

El gobierno corporativo es un tema, un objetivo o un régimen
que debe ser seguido para bien de los accionistas,
empleados, clientes, bancos y para la reputacion vy
mantenimiento de nuestra nacién y economia.

1994

Prowse

[...] conjunto de mecanismos que pueden prevenir a la
empresa de politicas alejadas de la maximizacién del valor a
favor de un stakeholder a expensas de otros.

1995a

Hart

La estructura de gobierno puede verse como un mecanismo
para la toma de decisiones que no se han especificado en el
contrato inicial. Mas concretamente, la estructura de gobierno
asigna derechos residuales de control sobre los activos no
humanos de la empresa: esto es, el derecho a decidir cémo
esos activos pueden ser usados, dado que su uso no viene
especificado en el contrato inicial. [...] En vista de la
capacidad directiva de seguir sus propios intereses, es
obviamente  importante que  existan  controles y
comparaciones sobre el comportamiento directivo. Un objetivo
fundamental del gobierno corporativo consiste en disefiar
€s0s controles y comparaciones.

1996

Lannoo

El gobierno de la empresa alude a la organizacion de las
relaciones entre los propietarios y directivos de una empresa.

1996

Mayer

El gobierno corporativo esta relacionado con las formas de
conducir los intereses de las dos partes (inversores y
directivos) en la misma linea y asegurar que la empresa sea
dirigida en beneficio de los inversores.

1997

Berglof

El punto de partida es el problema basico de agencia: el
problema de credibilidad al que hace frente el empresario o la
empresa cuando pretende convencer a los inversores
externos de que aporten fondos. La competencia en los
mercados de inputs y outputs puede mitigar este problema,
pero es insuficiente; las sefiales de mercado son generadas
después de que los fondos hayan sido comprometidos. El
papel del gobierno corporativo es asegurar que esas sefiales
y otra informacidn relevante sean realmente trasladadas a las
decisiones de inversion.

1997

Masifern

Sistema global de derechos, procesos y controles
establecidos interna y externamente para que rijan a la
direccion de la empresa, con el objetivo de proteger los
intereses de todos en la supervivencia con éxito de la
empresa.

1997

Shleifer y Vishny

El gobierno corporativo esta relacionado con los medios a
través de los cuales los financiadores de la empresa
garantizan el rendimiento adecuado de sus inversiones.
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The Cadbury Comité (1992), define al Gobierno Caapeo de la siguiente
manera:

“El sistema mediante el cual las compafias songidas y
controladas, como una herramienta para disminimcleso resolver
en muchos casos los problemas de direccion deokgpanias y
proyecta con mas fuerza la responsabilidad empaésde la
economia global®®

Segun Deakin and Hughes (1997):

“El Gobierno Corporativo se ocupa de las relaciorases los
mecanismos internos de gobierno de la organizagitmidea que
tiene la sociedad de contabilidad corporatitfa”.

La Ley de OPAs, que es la Ley que supervisa y eselqsl Ofertas Publicas
de Adquisicién de Acciones, define al Gobierno @oagivo como:

“El sistema mediante el cual las empresas sonidisgy controladas
para contribuir a la efectividad y rendimiento @edrganizacion.
Siendo sus objetivos principales velar por la fpansncia, permitir
el conocimiento de cdémo los directivos gestionas tecursos,
proveer de instrumentos de resolucién de conflidesnterés entre
los distintos grupos que conforman el gobierno schu el logro de
equilibrios al interior del sistem&®.

Juan Morales Gonzéalez y Horwath Castillo Mirandaspntan la siguiente
definicion:

“Gobierno Corporativo es el sistema dentro de ugarizacion que
protege los intereses de sus diversos grupos dregaidos.
Reconocen que los interesados son mas que acamnisincluyen
consumidores, empleados, proveedores, jubiladosjuciades,
prestamistas y otros acreedords”.

%0 Cadbury (1992). The Cadbury Comit®ué es Gobierno Corporativ&l Rincén de Anaya.
31 Deakin and Hughes (1997Qué es Gobierno Corporativ&l Rincén de Anaya.

%2 Articulo 10 transitorio de la Ley de OPAs

% Juan Molares Gonzalez, Horwath Castillo Miran@808). Obligacién o Necesidadrevista
Emprendedores.
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Segun Negocio y Riesgo (2003):

“Es la forma en la que se administran, se contrt@arsociedades y
se reflejan las relaciones de poder entre socaionistas, la junta
directiva, y la gerencia, siendo una herramientarggal que ayuda
a prolongar la vida de las empresas y a crecer ren nueva

arquitectura econémica”.

Fernando Lefort (2007) propone:

“Gobierno Corporativo consiste en el conjunto daadienes que se
establecen entre los diversos participantes empaesa con el fin de
garantizar que cada uno reciba lo que le corregidhd

Segun la Corporacién Andina de Fomento CAF (2009):

“El Gobierno Corporativo es el sistema por el auah empresa es
dirigida y controlada en el desarrollo de sus atdides economicas,
la facultad de compartir la responsabilidad dedimiaistracion, que
involucra las préacticas formales o informales quséaldecen las
relaciones entre la Junta Directiva quienes deflasnmetas de la
empresa, la Gerencia que administra, los admidistes que operan
dia a dia y los accionistas que invierten en éfla.”

Segun Dieter Linneberg (2009), el Gobierno Corfnoaes:

“El sistema de informaciones, incentivos, valoresayforma en

como se adoptan las decisiones y controles questablecen en
cualquier entidad, entre propietarios, accionis@s el directorio y
la administracion o gerencia. Con el fin de alcanahjetivos

establecidos, acrecentar el valor o patrimonio pagaccionistas o
fundadores y responder a los a requerimientos de demas
interesados en la organizacion”.

Es si todo lo aportado por los diferente autorésoide en la importancia de

los controles tanto externos (disefiados por el ade)c como internos

3 Revista Negocio y Riesgo (2008)ué es un Gobierno Corporativo.

% Fernando Lefort (2007 onceptos Base Modelo de AgenGastion de Riesgo Corporativo.

% Corporacién Andina de Fomento CAF (200®jincipios Fundamentales para obtener un Buen Gobie
Corporativo.

%" Dieter Linneberg (Abril 2009)Tenemos Problemas con nuestros gobiernos corposgibespejando la
Cordillera.
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(disefiados por la propia empresa), todo esto cdim elue las empresas
hagan un buen uso de su capital para la maximizagbvalor de la misma,

asi como de los propietarios y agentes involucradda empresa.

Yo propongo el siguiente concepto:
“Gobierno Corporativo es el conjunto de buenas tmas que
permiten a una organizacion crecer y tener éxiszéndo no solo su
propio beneficio, sino el de todas las partes @s&das y vinculadas
de alguna manera, a través de la transparencietj\atigd, equidad
en la organizacion y proteccién de las partes; eofin de ganar
credibilidad y confianza en sus operaciones, voblese atractivos
para la inversion local y extranjerit”.

La Organizaciéon para la Cooperacion y el Desarrdaionémico emitié en

mayo de 1999 sus principios de gobierno corporatesiableciendo lo

siguiente:

« Proteger los derechos de los accionistas

« Tratamiento equitativo para los accionistas, inehdo los

minoristas y extranjeros.

« La delimitacion de los grupos de interés (stakedrs)d en el

gobierno de las empresas.

« La comunicacion y transparencia informativa

« La precision de las responsabilidades del diraxtori

% Sanchez Cristindlarco Normativo del Gobierno Corporativo de ladicrofinancieras en el Ecuador
comparado entre las Legislaciones de Brasil, ChiMdéxico.Afio 2010.
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Ademas la OECD establece un Codigo de Mejores iPa&cten el cual las

funciones especificas de los miembros del conségreh de acuerdo a las

leyes de cada pais y las normativas de cada coenpid prevalecen

puntos indispensables que son los siguientes:

Revision y direccion de la estrategia corporatiles planes de
accion principales, la politica de riesgos, lossppeiestos anuales,
los objetivos de desempefio de los equipos de dirgcmonitoreo
del desempefio corporativo, supervision de gastog/omes,

inversiones y desinversiones.

Seleccidn, compensacién, monitoreo, reemplazo efigyos clave

y supervision de los planes de sucesion

Revision de remuneraciones de ejecutivos clave psleniembros
del consejo, asegurandose que la nominacion de éfiimos sea

formal y transparente

Supervision y arbitraje de conflictos de interéslalalta direccion,
de miembros del consejo y accionistas, incluyerstnindebido de
activos de la compafiia y abuso de transaccione® gurtes

relacionadas.

Aseguramiento de la integridad de los sistemas nfiernnacion

contable y financiera de la empresa, incluyenduulditoria externa.
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« Brindar una infraestructura de control interno gefite y adecuada a
las necesidades de la organizacion, garantizand@dministracion

y control efectivo del riesgo.

« Implantar un Comité de Auditoria que asegure prastefectivas de
gobierno corporativo, que permitan la adecuadarsigi@ de la

administracion de la empresa.

« Conocer y supervisar la adecuada documentaciomadesns y sus

niveles de cumplimiento.

« Supervisar los niveles de cumplimiento regulatorio.

« Asegurar un proceso suficiente y correcto de reu@ta de
informacion

al interior y exterior de la empresa.

Estas practicas de Buen Gobierno Corporativo sgolitantes porque:

- Promueven un uso mas eficiente de los recursos.

+ Se logra atraer recursos a un menor costo ya gg@nsela confianza

de los inversionistas.

+ Se puede alcanzar de una manera mas facil losvalget

empresariales
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« Las empresas cumplen con las leyes, regulacioeagggneral con

las expectativas de la sociedad.

« Los administradores pueden tener una mejor sup@nvie!

negocio.

« Las empresas que manejan y cumplen con las buegcgas del
gobierno corporativo son menos propensas a cgenaeticas

corruptas.

Resumiendo, los principios fundamentales para ehlsistema de Gobierno
Corporativo son: Maxima creacion de valor conieégd corporativa,

transparencia y cumplimiento responsable.

2.2.2 Importancia del Gobierno Corporativo

El Gobierno Corporativo tiene un efecto favorabfelas organizaciones, se

puede mencionar por ejemplo:

« Actia como un factor de atraccion de capital tamégional como

internacional.

+ Promueve un sector corporativo competitivo que lesn@or de un

crecimiento sostenido de un pais.
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« Incentiva a las compafias a mejorar su reputacesesforzarse por un

mejor cumplimiento.

+ Fortalece las instituciones gubernamentales reladas al sistema

financiero.

« Se incentivara a la pequeia y mediana empresalanmaptar medidas

de buen gobierno corporativo para obtener mej@adtados.

« Cambiar regulaciones en los estatutos de las @@giones para mostrar

eficiencia y transparencia en sus operaciones.

« Dar confianza a la sociedad y a los inversionigtagjue se ofrece un
ambiente transparente y seguro gracias a las gaaalie buen gobierno

corporativo.

Hoy en dia es sumamente importante el conceptoatieefho Corporativo ya

gue este se ha convertido en un valor agregadaup@mle los mas importantes
para los inversionistas que buscan seguridad gpeaencia en las empresas.
Existe para mediar intereses entre los directoeesmgles y los inversionistas y
sacar el mayor beneficio en ambas posiciones,Uak€ no son excluyentes

entre si.

Segun la Bolsa de Valores de Quito:

“Para los inversionistas, el andlisis de las bugmasticas de gobierno
corporativo, ayuda en la toma de decisién, puesraha el nivel y las
formas de actuacion en la compafia, posibilitandd eercer cierta
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influencia en el desempefio de la empresa, conjetivai del aumento de
valor, ayudando a la reduccion del costo de capitague hace que el
mercado de capitales sea mas atractivo como urernativa de
capitalizacion®®

Un buen Gobierno Corporativo agrega valor al deflarde corto plazo en la
compafia y a la vez genera mayores elementos de @alel precio de la
accion. A la vez identifica y reduce posibilidadis eventos negativos que

impidan el logro de objetivos del negocio.

Segun Javier Silva Ruete, Ministro de Economiaeté 2002);

“Todos somos testigos como el buen gobierno cotporaiene cobrando
especial interés en el ambito local e internacion@bido a su
reconocimiento como un valioso medio para elevavabr, solidez y
eficiencia de las sociedades, reducir el costocdeital, y promover el
desarrollo econémico y bienestar general de lasepaf®

En mi opinidn:

“Un buen gobierno corporativo nos ayudara a erdireakitosamente una
globalizacion acechante que dia a dia nos lleva@nstante mejoramiento
y busqueda de nuevas alternativas de superaciénla Eave que permite

gue se reconozcan todos los derechos de tododamgeé poseen interés o
relacion con una sociedad, tales como trabajadopesyeedores vy

acreedores®

Promover que se lleven a cabo las practicas de Bahierno Corporativo

traerd muchos beneficios a las empresas, por endg paises; brindara un

% Bolsa de Valores de Quitdnttp://www.bolsadequito.com

“OSilva Ruete, Javier, Ministro de Economia del Per(

“l Sanchez CristinaMarco Normativo del Gobierno Corporativo de Iadicrofinancieras en el Ecuador
comparado entre las Legislaciones de Brasil, ChiMdéxico.Afio 2010.



52

mejor ambiente para realizar negocios creando yaoa las organizaciones,
generara confianza de parte de los diferentes lsdéders (grupos de interés),
promovera competitividad y uso eficiente de losursas; en fin nos llevara al

crecimiento econémico y social.

“La viabilidad y confianza de una economia compesadpliamente los
sistemas de gobernabilidad que adopten sus empyesi@pende de la
adopcion de una sana cultura corporativa. Es pedisable una clase

empresarial capaz de reconocer las oportunidadesedcas y politicas de

globalizaciéon™*

Para esto se necesitan medidas que nos ayudentenerann buen Gobierno

Corporativo, que son:

« Reforzar las actividades de supervision y contebDirectorio

+ Reforzar la labor de supervision de los Auditores

« Establecer un cédigo de conducta para todo el pakso

« Controlar que las actividades de negocio estén examias dentro de
la legalidad.

« Hacer autoevaluaciones periodicas que permitanrrigedestion de
las operaciones realizadas.

« Reforzar los procedimientos de control de la Geeesobre las

operaciones y el uso de los activos de la empresa.

Con esto se ayudara a reducir los riesgos en sbale las operaciones de
negocios diarios y ayudara a medir resultados paaatener y mejorar las

fortalezas y cambiar las debilidades.

2 Negocio y Riesgo (2003Rué es Gobierno Corporativo.
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El pilar del Gobierno Corporativo moderno recontzceecesidad de un entorno
adecuado para el funcionamiento de una empresday@émzio el respeto a leyes y
regulaciones. Una empresa moderna debe respetadlel@chos de quienes
tienen algun tipo de interés en ella. Ademas bugmalos propietarios de la
empresa cuente con mecanismos que protegen ytdac#él ejercicio de sus

derechos. Es decir tanto el directorio como leeigeia deben trabajar con el
propésito de proteger y promover los interesedeactcionistas. Por otra parte
deben existir mecanismos de supervision que parmii@ los accionistas y las
entidades reguladoras externas puedan verificarcughplimiento de las

obligaciones de las empresas, para esto debddlinformacion clara y precisa,

principalmente la financiera.

Es aqui donde la responsabilidad que tiene la Gerem el tema del Gobierno
Corporativo, lo mas importante es cumplir y haaenglir su plan de negocios,
gue a mas de perseguir beneficios econémicos, bakdaienestar de la
organizacion y el entorno en el que influye. Estenplimiento garantiza la
transparencia, objetividad y claridad en la asigmay administraciéon de los
recursos de la empresa. Ademas transmite el coamp@nto ético, veraz y
eficiente al compromiso la Gerencia con los acstasi, empleados, socios,

proveedores y personas que hayan aportado recursos.

Segun ltalo Pizzolante Negron:

“Antes era suficiente que las empresas se centeramear reputaciéon por
su productividad, la calidad de sus productos gdpacidad de competir
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para generar credibilidad y lealtad en los mercadhmy es aun mas
importante construir y mantener Confianza que lenia incrementar sus
fuentes de inversion y capital de trabajd”.

En mi opinion la Confianza se ha establecido easplecto que establece la
diferencia entre las empresas que tienen o no.é&H® la condicion necesaria
para sobrevivir en un entorno competitivo. Adenpasa que las empresas
crezcan y se coloquen dentro de los primeros psiestonecesario que Sus

clientes tanto externos como internos confien ken el

“Una entidad con buenas practicas de gobierno catipo genera
confianza a los socios 0 accionistas y al mercad@eneral, y esto se
traduce en viabilidad de la empresa al futtffo”.

Un punto muy favorable de un Buen Gobierno Corparatson los siguientes

beneficios Empresariales que se pueden obtener:

« Mejora el Desempefio Financiero.- un estudio reddizan 1999 por la

Universidad De Paul encontré que:

“las firmas que se comprometen a cefiirse a un oabgetica logran
ser valoradas por sus acciones mas del doble glesdmmpafiias
que no lo hacian®

- Beneficia las ventas, la imagen y la reputaciorsegun Environics

Internacional bajo un estudio realizado en 1996petm6 que:

43 Pizzolante Negron, Italo. Razén y PalalitaGobierno Corporativo y la Realidad Latinoameriza
4 Negocio y Riesgo. (2003Qué es Gobierno Corporativo?
“5 Universidad De Paul. Afio 1999
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“la mayoria de los consumidores creen que un rglomante de las
grandes empresas en la sociedad actual es estahlam® estandares
éticos y contribuir en la construccién de una staxemejor*®

- Fortalece la Lealtad y el Compromiso de los Trabmjes.- el Hudson
Institute en una encuesta realizada a los trabagaden el afio 1999,

establece que:

“Solo el 9% de los trabajadores que piensan que jsigs no se

comportan éticamente se encuentran inclinados engpescer en sus
empresas, establecio que existe una correlacioitivaoentre altos

estandares éticos, el compromiso laboral y laddalademas que los
trabajadores que creen trabajar en un ambiente gbic seis veces mas
leales que los trabajadores que no piensan denestera™’

- Disminuye la Vulnerabilidad hacia los Boicots y Gos de Presion.- las
empresas que han demostrado un comportamientq ptieden manejar
excelentes relaciones entre todos sus stakeholgerd, publico en
general. Esto les puede ayudar cuando se enfreatespisodios
individuales de mala conducta o frente a otrassgngra no sufrir dafos

de credibilidad y reputacion.

- Evita multas.- una conducta no ética puede incréaméas multas parar
una organizacion. Ademdas los administradores thes egganizaciones
pueden enfrentar persecuciones por hallarse cospmmeables de estas

acciones.

48 Environics Internacional. Afio 1999.
4" Hudson Institute. Afio 1999
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- Evita Pérdidas de Negocios.- las grandes empratiap@es sus practicas
éticas a todos sus stakeholders. Es asi comosfipmaveedoras que
carecen de practicas éticas pueden ver canceladasostratos o perder

negocios futuros.

- Goza de mayor acceso a capitales.- empresas étitmmsponsables con
la sociedad y el medio ambiente acceden mas rgpildédamente a los

capitales, que las que no presentan este compertami

» Las empresas que presentan un buen gobierno ctovporaflejan una
gran estabilidad tanto en la estructura de la dzgaidn como en su
equilibrio econémico, lo cual les favorece para tpseinversionistas se
filen en estas empresas para confiar sus capitales.decir el buen
Gobierno Corporativo al equilibrio, fortaleza y fianza econémica que

muchas empresas desearian.

Primordialmente para las empresas medianas y pasjuesi conveniente mejorar
su gobierno corporativo para alcanzar mejores @svdke competitividad, no ser
absorbidos por la competencia y resultar atractpzaa los inversionistas. Por
esto deben estimular y canalizar el interés pdoogta y aplicar las mejores
practicas de Gobierno Corporativo; ya que con pstmlen mejorar las empresas

y por ende los paises.
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2.3 Situacion Actual de las Microfinancieras en Ecador, México, Brasil y Chile

A pesar que el término Microfinanzas ha sido acafi@dientemente. Empezo a
usarse en los afios 60 y 70 del siglo XX, en Orgamnes como Opportunity
Intenational, Accion Internacional y Grameen BankQue empezaron a dar
préstamos de reducida cuantia a grupos de micreedores, principalmente
mujeres, con la garantia del grupo, lo que perrsitigerar el problema de la falta
de activos para garantizar sus solicitudes detoéglie usualmente era la principal

limitacion de la banca comercial.

Segun la Universidad de Piura, define a las Mioeoftieras de la siguiente

manera.

“Las Microfinancieras se refieren a la provision skrvicios financieros
como préstamos, ahorro, seguros o transferencihsgares con bajos
ingresos. Son préstamos pequeios que permiteB pelgdonas que no
poseen las garantias reales exigidas por la bamozeiwcional, iniciar o
ampliar su propio emprendimiento y aumentar sueswp”®

Segun Béarbara Mena:

“Las Microfinanzas se refiere a la provision devemos financieros como
préstamos, ahorros, seguros o transferencias adsogan bajos ingresos,
permitiendo asi que la gente pobre adquiera swoagticial y utilice su
capital humano y productivo de manera mas rentatile”

Estos créditos que facilitan las microfinancierdasapersonas de bajos recursos, a
pesar de que por si solo no es suficiente paraguenun desarrollo econémico,

permite que adquieran su activo inicial y utilisncapital humano y productivo de

“8 Universidad de PiuraClave EconémicaNtmero 23 — julio 2004.
9 Mena, Barbara. Microfinanzalslicrocrédito: Un medio efectivo para el alivio depobreza.
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manera mas rentable. Asi las Instituciones Mineoftieras (IMF) son empresas
gue acaban de acceder a capital en condicionesatesran paises con mercados
financieros subdesarrollados. Y los clientes de nacroempresas (MIF) son

negocios que obtienen capital de fuentes instihades de este mercado.

A pesar que la principal clientela de estos crédgon las microempresas, no
solamente se los usa con fines empresariales; ldag@uraleza informal de este
tipo de empresas, en las que suelen suponersepatide actividades es comun que
estos prestatarios busquen préstamos tanto pareorslumo como para la

produccion. La base consiste en encontrar mauerésmar decisiones crediticias
y gestionar los riesgos de prestar a clientes que&nen ni un salario comprobable,

ni bienes que pueden ser facilmente valorados @egatos.

Con el desarrollo que han tenido las Microfinaraseen el sector financiero de
diversos paises, basadas en Rock y Otero (199&hyeBbach y Churchill (1997)
se les puede dar las siguientes caracteristicaterentiaciones de las Finanzas

Tradicionales:

- Dispersion del riesgo.- a diferencia de la carbenacaria se caracteriza por
dividir el riesgo en miles de operaciones, por lee qqo se produce una

concentracion de recursos ni riesgo en pocos paess

- Informalidad del negocio.- la informacion finanae que determina

capacidad de pago y endeudamiento de los preswasirealizada por la
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propia entidad en funcién de de su actividad o cegain que existan

documentos de respaldo.

- Volatilidad del negocio.- el indice de rotacion das operaciones
microcrediticias es mayor que el de la banca nqrpmallo cual el deterioro
de las carteras puede ser mas acelerado pasasdivelte, a un alto riesgo

o probablemente a la quiebra

« Concentracion en clientes con caracteristicas hénesgs.- a pesar de ser
masivo en numero de prestatarios, involucra opanasi muy homogéneas

ente si.

- Capacidad de adaptacion a otra actividad.- posean gapacidad de
adaptacion a nuevas actividades; por lo cual emaeto regulatorio de estas
instituciones deberia incrementar los capitalesmds y adoptar normas de

provisiones mas estrictas y con una mejor Supervisi

Actualmente el sector de la microempresa represent@norme mercado sin
explotar para la industria de servicios financiegnsAmérica Latina y otros paises
en desarrollo. Los cambios constantes que serioainigdo en el sector financiero
han aumentado la competencia y creado nuevas opaties para la expansion de

las microfinanzas.
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En cuanto al sector comercial privado, su partmira esta creciendo, tanto a
través de la creacion de instituciones de créditméles a partir de las carteras de
las organizaciones sin fines de lucro (lo que s®uena mejoramiento), como por
medio de la entrada de bancos comerciales y coampéinancieras en el mercado

microfinanciero (penetracion).

Las microfinancias se han convertido en un nichgrde interés para un pequefio
grupo de inversores en mercados emergentes, llavesi@orque representan un
mercado en desarrollo para la inversion privadap mn cuanto al desarrollo
comercial aun se necesita que este se desarroligademanera. Su crecimiento
dependera de la constante reforma de las politcasyalizacion y transparencia
de la informacion sobre las instituciones de ceéditdel interés y capacidad de la
industria crediticia por preocuparse por el seatenos favorecido y atender sus

necesidades.

Socialmente contribuyen con la creacion de nuevogyores empleos, por lo cual
impulsar las microfinanzas es una buena estratesgida como herramienta basica

para frenar los efectos nocivos que trae consigadsas financiera internacional.

La responsabilidad social corporativa de estagstuegines, al igual que otras
organizaciones, se debe al bienestar de los stalezhotanto internos como
externos. Sus responsabilidades internas se debmmpietarios, directivos y
empleados y en cuando a lo externo es actuar coteomiediacion financiera y

ayudar en el ahorro, la eficiencia de las inversorel acceso al crédito sin
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discriminacion, el desarrollo de los servicios fio@ros, la proteccion de riesgo y

demas.

A través de los afios se han establecido benefcosles y econdmicos que nos

han proporcionado las microfinanzas, y son losisigas>°

« Aumento de los Ingresos de los hogares.- mejoraivel y calidad de vida
de las personas pobres, al financiarles actividagl®presariales, les
proporcionara un aumento de ingresos y asi tenthdnapacidad de

planificar el futuro ya salir de una simple sulesisia diaria.

« Acumulacion de activos.- ayuda a los pobres a oginstn patrimonio.

« Superacion de las condiciones de pobreza.- connetato de ingresos y la
acumulacion del patrimonio, conlleva a que los tatasos tengan un

fortalecimiento financiero y superen su situacidariciera.

« Proteccion frente al riesgo.- ayuda a la gentegaltefenderse en periodos

de crisis y valerse por si mismos en la sociedad.

- Empoderamiento de la mujer.- en algunas regionaededadn la movilidad
social de las mujeres es muy reducida y sus ambigosctuacion son
bastante limitados, las mujeres se vuelven mablessly tienen una mayor

participacion social.

« Microclusters.- es una agrupacion de microempresasionadas entre si,

por actividad, zona geogréfica, entre otras; laalmmlacion entre las

*® Emergente Empresa.coMicrofinanzas, Rentabilidad Econémica o Sodidhyo 2009.
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microempresas dentro de una misma linea de tralegoproporciona
ventajas competitivas como la especializacion asiin de tareas o la

atraccion de clientes.

Las repercusiones de la actual crisis econémicaiéanse han hecho sentir en las
economias de los microempresarios, ya que ha dishoirsu capacidad de pago,
aumento de la posibilidad de un sobreendeudamielimaitaciones por ende en su

capacidad de crecimiento.

El desarrollo de los negocios también se encudmtidgado por los diferentes
riesgos que tienen los microempresarios, uno de n@s importantes la

delincuencia que acecha en gran medida a nuesisad.

Las crisis politicas también afectan el crecimiasitéolas microfinancieras, ya que
vivimos una constante incertidumbre que no perraitdos paises tener una

estabilidad que les permita estar seguros delremtem el que actuan.

Pero, a la vez, hay factores que empujan el creotmiy desarrollo de las
microfinancieras como: la promesa de llegar a lobrgs, la sostenibilidad
financiera, el desarrollo de sistemas financiettsrativos, fortalecer y expandir
los sistemas financieros formales existentes y ipodiibilidad de mejores

productos financieros.

En Latinoamérica existen una gran cantidad de améisl dedicadas al microcrédito,

dan préstamos a individuos de bajos recursos edoasra por debajo de la linea
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de la pobreza. La razon de su crecimiento soaltos niveles de rentabilidad que
hacen que sea una operacion sostenible. En esolmcobresalen las ONG sino
también bancos convencionales que han logrado dikpancomo un modelo de

negocio que presta servicios a la poblacion deshajoursos econdémicos.

Los cambios en la reglamentacion financiera en layaria de paises de
Latinoamérica han redefinido los pardmetros de ddsrofinanzas, pero se
reconoce que para que estas instituciones funcideemanera mas rentable y
sélida se necesitan leyes especificas en cuantficeencia de capital, clasificacion
de riesgos, las disposiciones para cuentas incesrgbdos requisitos informativos.
Y tienen que presentar eficiencia en los parameteossarios ya que se encuentran

en constante competitividad y solo triunfaran lagares.

Actualmente debido a la competencia entre micrafirlmas existe un aumento de
la facilidad de acceso al financiamiento para Eacidn de pequefias y medianas
empresas (pymes). Gracias a esto el microcréditensuentra en un constante

mejoramiento.

Segun Damian Von Staunffenberg:

“De las 50 microfinancieras latinoamericanas cadifias por mi empresa, ha
habido un incremento de cartera de 300 millones @fio 2000 a 4000 millones
en la actualidad, este incremento ha hecho queresios de los productos
ofertados bajen entre un 28 y 36%"

*1Von Stauffenberg, Damian, Fundador de la Califizaa Norteamericana Microrate. Diario el Hoyquli
2009.Crece Capital para Microfinancieras.
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Hoy, en Latinoamérica las microfinanzas conformara ued, con unas 600
instituciones que atienden a mas de ocho milloesligntes. En Ecuador las
colocaciones de estos segmentos estarian pordo8 millones en estos ultimos

anos.

Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (Bias una medicion realizada en

20 paises de la region:

“El Perl es el pais con las mejores condicionesa p&Er desarrollo de

microfinanzas en América Latina. El Peru sobrepadfolivia en el primer

puesto, El Ecuador quedd tercero, seguido por lEk8ar y Colombia®?

Ahora analizaremos la situacion actual en cada dmdos paises que forman

parte de nuestro estudio:

ECUADOR

El sistema microfinanciero ha crecido y evoluciamadtablemente en el Ecuador

en el Ultimo periodo, es asi como ha registradanecimiento del 6% en las

operaciones que se han realizado entre los af@sy22009.

2 Banco Interamericano de Desarrollo. Afio 2009
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Segun la Superintendencia de Bancos:

“Las microfinancieras han experimentado un creamoien su cartera bruta
gue equivale al 11%, que en el 2008 fue de US$idibénes y en el 2009
llegé a US$1555 millones (3% del PIB). La bandaguta otorgd US$833
millones, equivalentes al 54% del total de la carteruta microempresa,
siendo el mas significativo el Banco del Pichincoa US$373 millones
(24%) y Solidario con US$190 millones (12%); lasoferativas aportaron
con US$567 millones (36%) siendo las mas repretessa Juventud
Ecuatoriana Progresista con US$58 millones (4%)igh&nba US$38
millones (3%); la Banca Publica otorgdé US$123 midls (8%),
destacandose el Banco Nacional de Fomento con Ug#B@es (6%)°>

Gréafico 4: Cartera Bruta de Microfinanzas
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*3 Superintendencia de Bancos. Afio 2009
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En cuanto al volumen de crédito, desde el inicioladelécada de los 2000, las
microfinancieras han experimentado extraordinanossmentos en el monto total
de los recursos captados, pero en el periodo trare desde el 2008 al 2009 ha
decrecido en un 11%; lo cual se explica bajo ¢éco de no tener una peligrosa

exposicion al riesgo debido a la reduccion de tdsdnterés.

En lo que respecta a la morosidad de las micrafieaams, se han establecido
estrategias para precautelar y cuidar el desarmdellanercado; se han maximizado
elementos como la especializaciéon y tecnologia iticeed el apoyo de los
organismos internacionales, la capacitacion y muozacion en la entidad de
control han ayudado a mantener un nivel de mordsidérior al 6%, dando
importancia las caracteristicas propias del clienterofinanciero y su interés en

mantener viva la posibilidad de crecer y desanmrgileemprendimiento.

Segun la Superintendencia de Bancos las estadigifesentadas en cuanto a la

morosidad son las siguientes:

“Banca Publica 31%, Sociedades Financieras y Migtaal 9%, Cooperativas
6% y Banco Privados 5%

Por otra parte, las tasas de interés para el calmpas microfinancieras implican
mayor grado de especializacion, atencion persaudiy tecnologia especifica; por
esto se diferencian de las tasas del sector camhetonsumo y vivienda. Pese a
esto para dar mayor acceso al financiamiento ldigelgubernamental ha logrado

reajustar las tasas, cerrando el 2009 con un sterémedio del 22%, sector

%5 www.superban.gov.ec/
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privado 23%, cooperativas de ahorro y crédito 2d¥tualistas 23%, sociedades
financieras 24% y banca publica 10%. Lo cual comubarcon la tasa establecida
por el Banco Central del Ecuador que para micrdmedestablece una tasa del

33%, se evidencia que esta dentro de los paranestaislecidos.

En nuestro pais necesitamos una mejor distribudema riqueza nacional, y la
generacion de empleo para poder mejorar nuestraoeda, por lo cual es
necesario que se establezcan politicas que pernmtpolsar el desarrollo del
sistema financiero y especialmente el microfinawgiayudando también a brindar

seguridad y confianza que incrementen la invergiéal y foranea.

Aprovechando que las microfinancieras se han estalol como un mercado
emergente, eficientemente rentable y sustentabke, ifstituciones financieras
deben aprovechar esto y visualizar en las microfias una oportunidad de

negocio y crecimiento tanto empresarial como almigg¢odo el pais.

“Si un emprendedor decide iniciar una microempregaynico respaldo es su
proyecto. Por tanto, se debe cambiar el esquemaguwsa hoy para que la
idea sea el requisito fundamental para consegfiimaiciamiento’®

MEXICO

Millones de personas carecen de empleo, ingresegnda, servicio publico,
alimentacion, oportunidades de educacion, etc. fbrrazén México ha

comprendido que desplegar esfuerzos contra la wddad y la pobreza, es una

% Landazuri, Fernando. Director de Pymes del Mémistde Industria (2009)Crece capital para
Mcrofinancieras. Diario El Hoy. (julio 2009)
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tarea prioritaria y posible, que debe ser ateng@arazones econdmicas, politicas
y sobre todo éticas. Por esto las microfinanzdsaseconsiderado una solucion y

una alternativa para imponer la diferencia.

Segun Gonzalo Puente Ibarnegaray:

“La crisis es una oportunidad para que las micesfras todavia se expandan
mas y puedan seguir apoyando a la poblacion abjetf

Ayudaran a romper el circulo vicioso en el que nagoleces el individuo no puede
comenzar a ser productivo porque no tiene fuenéesa pnpulsar un negocio ni
pedir prestado por faltas de aval y garantias. famdias de bajos ingresos al tener

a su alcance instrumentos apropiados pueden oluteftitos y ahorrar.

Las personas con bajos ingresos requieren ingtitasi confiables, sdlidas y
accesibles que les proporcionen: ahorro, crédégu®s y pagos de remesas del
exterior y servicios no financieros que impactensendesarrollo integral. Y
aunque el sector microfinanciero en México ha tenich crecimiento muy
significativo durante los ultimos 10 afios, su certe agenda aun es combatir la

pobreza.

En la actualidad México es uno de los mercados diddmicos de finanzas
populares del mundo, asi han aumentado de maneanencial el nimero de
instituciones dedicadas a los microcréditos y to&dbersonales. Este crecimiento
ha generado una gran demanda de personal capa@@mddo cual se ha

incrementado el nimero de personas empleadassfism&rezca aln mas.

" puente Ibarnegaray, Gonzalo. Director FINCA Méxic
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Segun Francisco Arroyo Vieyra:

“Las microfinanzas en el pais, sin duda, son la@atel futuro. Estamos muy
comprometidos, y no sélo eso sino que pugnaremogupdengan un mejor
marco normativo, mejores estadios de desarrollarg gue la gente que esta en
este movimiento tenga el reconocimiento socialsgumerece”.>®
Para que el sector crezca es indispensable lapaaargia y el monitoreo del
desempeiio de sus instituciones. Esto ayudardrafastrategias para lograr un

crecimiento sostenible que permita minimizar rissgdomar decisiones de manera

fundamentada.

El sector de las Microfinanzas en México es comamte uno de los mas jovenes en
Latinoameérica, a pesar de esto ha visto un rapiecmiento tanto en niumero de
instituciones como en numero de clientes. Lomcpales cambios que se han
detectado en el sector son:

« Mejora continua en la sostenibilidad de las insittnes

« Mayor presencia de figuras con fines de lucro d¢acien a la sin fines de

lucro.

« Mayor penetracion en los mercados especialmentdognde mayor

competencia

« Mayor institucionalidad y profesionalizacion de tgseradores

%8 Arroyo Vieyra, Francisco. Mesa Directiva del Sémale la Republica.
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« Crecimiento en el nimero y tipo de institucionasgafas participando en el

mercado.

Y los retos que se daran en los proximos afios:seran

« Incrementar oferta sin generar sobreendeudamiemorgsidad tratando de

alcanzar la demanda por servicios financieros.

« Reducir las tasas de interés a un nivel accesibla mayoria de los

solicitantes a través de la reduccion en los costos

« Ofrecer mayor variedad de productos financieros atierro, créditos

productivos, microseguro, créditos para la vivienpadros.

Las instituciones de microfinanzas desde el guiochan realizado un fuerte
compromiso social para impactar la calidad de \ddalas personas a las que
atienden. Su fin es lograr que todas las insbhes se comprometan en el
desarrollo de la calidad de vida de los clientatarto su sobreendeudamiento y
practicas monopdlicas. Por lo cual es muy impoetguoie cumplan con su finalidad

para ayudar en el crecimiento de las empresaspaieken general.

“Los microcréditos no van a sacar al pais de largmly pero si son un
instrumento que ha permitido a muchas familias maejsu situacion y
conservar un empleg®.

%9 Hoyos, Francisco. Director del Grupo Prodesarrd\fiicrofinancieras respaldan en México a cinco
millones de empresas familiares.



71

BRASIL

Es un pais que se caracteriza por el uso de nuewaslogias y esquemas para
llevar los servicios financieros a la gente de ®agrursos o que vive en lugares
aislados. La industria de crédito esta ampliameetarrollada y cuenta con un

gran sector de microempresas informales para kupbn su servicio.

Segun la INCAE Business School:

“La mayor parte de poblacibn economicamente actirabaja en
microempresas, y de esta una parte significatavacdnforman mujeres,
especificamente en las zonas rurales de Brasis difarentes microempresas
presentan necesidades insatisfechas en cuantseriosios financieros porque
muchos de los programas existentes estan orientathss zonas urbanas. Es
asi como las microfinanzas se establecen como pei@roviable para que las
personas tengan acceso a dichos servicios y mejagercondiciones de
desempefio en su trabajo y empréSa”.

Por otra parte la Corporacién Andina de Fomentdtémse ha preocupado  por
Brasil mediante inversiones para el Fondo Microfjne es un fondo que fue
creado en junio 2003 por el Servicio Brasilero gmyo a las Microfinancieras y
Pequefas Empresas, destinado a financiar en moloedh a instituciones

microfinancieras que operan en Brasil. La CAFdoéhcon el objetivo de apoyar y

fortalecer el mercado de las microempresas y eajyes:

“Las inversiones suponen de la aplicacibn de @ogerde mercado y
autosostenibilidad y esperamos que sus resultadiosituyan al desarrollo
econémico del pais mediante el impulso del seatomento de nuevos empleos
y productividad de las microempres&s”.

®0 INCAE Business SchoolPortal de Microfinanzas de Brasil.
®1 Corporacién Andina de Fomento (CAF). Mundo deMésrofinanzas. Apuestan al Potencial
Microfinanciero de Brasil.
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Segun Enrique Garcia Rodriguez:

“Brasil es un pais que presenta un enorme potepeila desarrollarse en el
sector microfinanciero, en virtud de que se estimae existen
aproximadamente 13,9 millones de microemprendirogent Este pais se
encuentra en un proceso de crecimiento y maduraiiérando en cuenta que,
de acuerdo a las condiciones demogréficas, la tobede los servicios
financieros para personas de bajos recursos repaese potencial de atencion
muy importante®

La actividad microfinanciera en este pais buscaeveomo una opcion de inversion

para agentes proveedores de capital y mostrartehgial del segmento en auxilio

de la inclusion social y el desarrollo de Bradilpermitir el acceso a la poblacién

de baja renta a servicios financieros y al propoi opcion de crédito para los

emprendedores populares.

A pesar de contar con un sector microfinanciero ajue esta en desarrollo, Brasil
tiene un régimen solido de proteccidn al clientéaeque participa un grupo diverso
de reguladores, agencias y entes que velan paeleshos de los clientes, lo cual
le ayuda a que exista una mayor confiabilidad emetcado por parte de los
emprendedores que necesitan buscar aqui posileddé crecimiento y de

desarrollo de sus proyectos.

CHILE

En este pais las microfinanzas han tenido un iropagbortante en el empleo, la

produccion y el ingreso nacional. La red de inipara el Desarrollo de las

Microfinanzas en Chile comenz6 durante la visite dduhammad Yunus (el

%2 Garcia Rodriguez, Enrique, Presidente Ejecutivia @AF (afio 2008). Mundo Microfinanzaspuestan
al Potencial Microfinanciero de Brasil.
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banquero de los pobres) realizo a este pais €i0e@01, con el objetivo de reunir
esfuerzos publicos, privados y de la sociedad paradesarrollo de las
microfinanzas y microempresas. La misma que ea fiél 2003 se convirtio en
Asociacion Gremial que agrupa a todas las orgaiozas que ofrecen programas
especializados en microempresas y microfinanzasgktobjetivo de fortalecerlas y

dar con esto acceso e igualdad de oportunidadeschilenos.

“Esta red en los ultimos 15 afios ha otorgado m& &).000 operaciones
de créditos por alrededor de 3500 millones de dslaly atienden alrededor
de 300.000 microempresarios con una cartera da der§1000 millone&®

Para alcanzar sus objetivos, la Red para el Délsad® las Microfinanzas realiza

una serie de actividades que son:

* Planificacion y puesta en practica de accionepasgcionamiento de las
microfinanzas.

* Formulacion de politicas especificas de fomaribomicroempresa.

e Generaciéon de vinculos con el mundo empresaaltico y sociedad
civil en general.

* Realizacibn de acciones que fortalezcan las itucgines de
microfinanzas.

* Desarrollo de mecanismos de coordinacion entteores de las

microfinanzas.

% Fuente Encuesta Casen
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El gobierno ha invertido de gran manera para prapaperaciones crediticias, y se
conoce una cifra de mas o menos 540 millones desgesas de 957 mil ddlares),

con lo que se espera propiciar unas 16500 opeex:ion

Segun Paula Quintana:

“Esta es una iniciativa que va en direccion de mpogeel crecimiento y la
proteccion social, orientada a estimular el accesocrédito a los
microemprendedores mas vulnerables y que han buscedentidad donde
accede a un crédito y que en ésta oportunidaddcipmbtener®?

Por otra parte Pablo Coloma explica que:

“El fondo estara dirigido a microempresarios que exaedan los 70UF
mensuales (unidad de fomento, que es una unidatexca fijada por el
Banco Central de Chile), que equivale a millén ydimede pesos (2260
dolares).

Queremos generar un incentivo adicional que perqutalas instituciones

financieras hagan un esfuerzo mayor, superior altopy dia existe, para
capta mas clientes de esa naturaléza”.

Otro adelanto de las microfinanzas en Chile secdio Servicios Microfinancieros
SA, presentada a partir de diciembre del 2009, gseel resultado de la
colaboracién entre la Fundacién Microfinanzas BBYk Cooperativa Credicoop,
que esta dirigida a facilitar el acceso al créglito servicios microfinancieros a los
sectores de la poblacién de bajos ingresos de,Cpdea de esta manera promover

la actividad econdmica y empresarial y mejoraradidad de vida.

% Quintana, Paula. Titular del Midepla@ué instituciones podran otorgar créditos con sdissilel Estado.
Mundo Microfinanzas (mayo 2009).
% Coloma, Pablo. Director del Fondo de Solidaridadrversion (FOSIS). (mayo 2009).
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Servicios Microfinancieros nacié con una base dentds integrada por 15000
empresarios de bajos ingresos (46% mujeres), utatdp 16 millones de ddlares,

una cartera de crédito de 9 millones y una red4defizinas en 6 regiones.

"La nueva entidad nace con la vocacion de congerén la primera entidad
microfinanciera del pais, con una clara orientaciérprofundizacion social
y rural. Para ello, la Fundacién Microfinanzas BB\A& el mejor socio
puesto que ademas de capital y recursos para garaet crecimiento
sostenible, la Fundacién aporta plataformas op@mtinovedosas y
eficientes que permitirdn su crecimiento y expangi@oder atender a mas
personas®®

A la presente fecha y segun las necesidades que Isen presentado a Chile
durante los ultimos dias, Banco Estado de Chilg da las entidades mas
dinamicas en la provision de servicios financieeosnicroempresas del pais,
informo la apertura de las cuentas solidarias “Bhib Ayuda a Chile”, en pesos y
euros, cuyos requisitos seran administrados pavlieisterio del Interior para

ayudar a personas y familias que se encuentranifienltddes por el reciente

terremoto, ayudando con esto al bienestar de lie@dat y a la regeneracion del

pais.

2.4 Practicas de Gobierno Corporativo puestas en gctica en Ecuador, Meéxico,

Brasil y Chile:

A lo largo de los ultimos afios la formacion de taps en toda Latinoamérica
permanecio suspendida; las tasas de interés pttags mercados de capitales que

en la mayoria correspondian a empresas de famialjcacion de impuestos, y

% vVidal, Diego. Presidente del Consejo de Adminisitna CredicoopNace Servicios Microfinancieros en
Chile. (diciembre 2009)
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otros empezaron a preocupar a un gran gremio ddbrserivado, por el
estancamiento y falta de crecimiento de los paigesto influyo para que se diera
pie a la creacion del Plan Maestro para el crecitoi@ través de Mercados de
Capitales, el cual tendria como finalidad la estédol econdmica, la reduccion de
las tasas de interés, reformas tributarias justassparencia del mercado frente a la
comunidad y con esto dieron paso a estandares loer@dilidad Corporativa. Asi
en los ultimos cinco afios ha crecido de gran maekeraercado de capitales, lo
cual empuja a las empresas a pensar en el futpreoguparse por su estructura de
gobierno interno lo cual juega un papel muy impudgaen el éxito de las

organizaciones.

Las diferencias politicas y legales obligan a cquee Gobiernos Corporativos se
adecuen al medio ambiente y al entorno en el quiesenvuelven, ademas estan
los sistemas de gobierno y el mercado existente,l@@ual analizaremos los
aspectos mas importantes en cuanto a las pradiec&obierno Corporativo en los

siguientes paises:

ECUADOR

Vivid su primer evento sobre Gobierno Corporativa aoviembre 2003,

desarrollado por la Bolsa de Valores de Quito yade#ado por la CAF. Enfocado

principalmente en los mercados de capitales.

En la actualidad cada vez mas empresas estanrajitas Principios de Gobierno

Corporativo, a pesar que las empresas que lo hplenmentado reconocen que el
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principal reto a vencer fue la resistencia al campien el caso de las empresas
familiares la resistencia de los propietarios al@amde un modelo de decision
vertical y muchas veces unipersonal a uno en eltepgan derecho las diferentes

instancias de la empresa.

Es asi como en junio del 2009 la Empresa Gestar Ihwe acreditada por el
Programa de Buen Gobierno Corporativo auspiciadaep8anco Interamericano
de Desarrollo, como la primera empresa ecuatoi@eaha puesto en practica un

cbdigo de buen gobierno corporativo.

La Asociacion de Bancos e Instituciones Financigl@sEcuador y la Bolsa de
Valores de Quito han asumido programas de promaédlas practicas de Buen
Gobierno. EI Cédigo Andino de Gobierno Corporatguno de los elementos de

liderazgo de la Asociacion de Bancos en Ecuador.

Con estos han dado a conocer que el principal imémefirecto de tener practicas
formales de Gobierno Corporativo es cumplir un igtpuimportante para acceder

a fuentes de financiamiento en el exterior.

Segun Andrés Langebaek, alto funcionario de la G&duador debe trabajar por lo
menos en cinco temas basicos para mejorar las iqgasictde Gobierno

Corporativo®’

¢ Langebaek, André§obierno Corporativo, Desarrollo de Mercado de Qafis y Ley de Quiebraéfio
2006.
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* Programas de sensibilizacion para que las empiEdasten codigos de

gobierno corporativo.

* Impulso por parte del regulador para que las empresnisoras tengan

codigos de gobierno corporativo.

* Reporte anual de gobierno corporativo por partasl@mpresas del Estado
y eleccion de empresas piloto que implementen o8&dide gobierno

corporativo.

e Capacitacibn en gobierno corporativo a las emprasasemisoras Yy

pequefias, por parte de las Camaras de Comerciejguoplo.

* Vinculacidon de esta tematica con la educacion, gaelos programas de
gobierno corporativo sean parte de los programasstiglios sobre todo en

las carreras de Administracion.

El anterior afio para acrecentar las medidas de Eimerno Corporativo, la

Superintendencia de Bancos y Seguros, presentdienorproceso de Supervision
de Entidades Financieras que permitira un conoaitmige la situacion real de cada
Institucién Financiera, ya que se basara en ladiin y el riesgo de cada una de

ellas basada en el tipo de entidad y nicho de rderca

Por otra parte, en Ecuador se ha conformado unaARadémica financiada con

recursos de la CAF, que permitird la sostenibilidadeste concepto en el pais, a
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través de la ejecucion de acciones pertinentesipaoaucir innovaciones en los
programas educativos de las universidades, incamgor materiales de Buen
Gobierno Corporativo en pregrado y postgrado denistituciones educativas que
adhieren a la Red (siendo una de éstas la Poatiliciiversidad Catolica del
Ecuador). Para que de esta manera los professotedeapliquen en un futuro

préximo en aquellas empresas que soliciten sugcgesy

Con lo anterior analizamos que Ecuador esta irddoegn desarrolla sus técnicas
de Gobierno Corporativo y que esto le ayudara elaceecimiento de sus empresas

y del pais en general.

MEXICO
En la dltima década se ha dado una gran cantidagfdemas relacionadas con
Gobierno Corporativo. Estos cambios se han reuardon reporte de cédigos y
estandares ROSC, elaborado en el afio 2003 porngloBdundial en el cual se
analiza el rendimiento del gobierno corporativavdxico y se lo compara con los
Principios de Gobierno Corporativo de la Organiaacide Cooperacion y
Desarrollo Econdmico y con un reporte del Institliternacional de Finanzas,

segun el cual:

“México estd al frente en los esfuerzos por mejdaar practicas de
Gobierno Corporativo entre los paises con mercad@sgentes®®
El marco juridico mexicano se basa en el derechd. ci Las dos leyes
fundamentales que afectan al gobierno corporativols Ley de Sociedades (Ley

General de Sociedades Mercantiles LGSM), y la Lely Mercado de Valores

% |nstituto Internacional de Finanzas. Afio 2003
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LMV). La primera establece las formas de las stades y los derechos basicos de
los accionistas, y la segunda regula las empragagas, adicional a esto, tiene la
intencion de mejorar la regulacion de la divulgacdite la informacién y derechos

de los accionistas minoritarios.

Ademas en el afio 2004 se fundo el Centro de Exdalem Gobierno Corporativo,
cuyos objetivos son proporcionar a los miembroscdelsejo y ejecutivos con la
informacion, metodologia y mejores practicas de iggab corporativo que
aumentaran la eficiencia y los niveles de transmaae facilitar el cumplimiento de

las normas existentes y generar una mayor configauzalos inversionistas.

Por otra parte el Instituto Mexicano de EjecutidesFinanzas IMEF, a través de su
Fundacion de Investigacion y en colaboracion cdriima KPMG en México, con
la ayuda del Instituto Panamericano de Alta Di@cade Empresas IPADE en julio
del 2009 presentaron el Libro Gobierno CorporaémdVéxico: Hacia una empresa

mas profesional e institucional.

El cual segun Jaime Espinosa de los Monteros:

“Responde a la coyuntura econdmica actual, en desgwioritario brindar
herramientas para las empresas mexicanas. La rasi@u de un buen
Gobierno Corporativo es clave no solo para su aceel®s mercados de
capital, ni tampoco se limita a cumplimiento re¢aii@, sino a fortalecer su
estructura para maximizar el valor de las corporees y dar oOptimas
respuestas a los intereses de los accioniStas”.

% Espinosa de los Monteros, Jaime. Presidente Bleridacion de Investigacion IMEF. (afio 2009).
Gobierno Corporativo en Méxicélta Gerencia en la Red.
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Por otra parte la realidad Mexicana ha sido anddizg se da el siguiente
razonamiento:

“En el a&mbito empresarial nacional, si bien se hdado avances
significativos en la adopcion de las practicas dei€&no Corporativo en las
grandes empresas, lo que respecta a las mediangaeqyenas —
especialmente las que tienen origen y administnadamiliar— deben
aprovechar la oportunidad que la actual crisis nitnera ofrece para
reflexionar y replantear el tema del buen Gobie@urporativo. Esto es
relevante porque una buena gestibn de éste seciti@den una mejor
percepcion de la empresa ante sus clientes, megicipn de mercado,
mayor valor de su marca, y en consecuencia unnreste® en las utilidades.
Los valores que las buenas practicas de Gobiermpo@iivo ofrecen al
inversionista son: asegurar el retorno de inver§t®%) y administrar los
riesgos (44%), dos conceptos fundamentales enrtpeeiva de negocios
actual™®
El Consejo Coordinador Empresarial ha asumido pelpactivo en asegurar las
practicas de Buen Gobierno Corporativo en el sigteiia pesar de su caracter no
vinculante, la Bolsa de Valores de México revelmtarmacion sobre las entidades
gue han adoptado dicho Cddigo, lo cual es unarrdoidn que orienta a los

inversionistas.

BRASIL

El Gobierno Corporativo empezé a tener una fueeegncia en Brasil en la década
de los 90 bajo lineamientos otorgados por el Bawatral de Brasil y la Comisién

de Valores Mobiliarios (responsable de las socieglabiertas con o sin acciones
en la bolsa de valores). Las empresas empiezam@eatizarse en que el Buen
Gobierno Corporativo no es solo fiscalizacion, erapelo a tomar medidas para la
creacion de valor, tomando fuerza la autorregulacgmmarcando a los grandes

Bancos Brasileros, los mismos que practican en gra@l un buen sistema de

"0 Astiazaran Orci, Gustavo. Socio Director de AutditdRegion Centro de KPMG en México y Lider del
Proyecto hacia una empresa mas profesional eucistital.
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Gobierno Corporativo basados en recomendaciones torey de Basilea y una

mejora constante.

Bajo estudios realizados no esta determinado siukgrios confian mas en
empresas que posean parametros de Buen Gobiesnagdmnistas, inversionistas
y proveedores si le dan un mayor valor agregadcia se ha visto que los bancos
gue practican un Buen Gobierno Corporativo tienestédnun 70% mas de valor de
las acciones en comparacion con las otras entidgdesno lo aplican. Los

brasileros crean en el mercado e invierten dongeih@ran grado de transparencia

ya que hace algunos afios Brasil sufria de mucleaticdiembre.

En Brasil existe la Ley de Mercado de Valores Mahis y dos Instrucciones de
la Comisién Nacional de Valores Mobiliarios, cuyo &s establecer estandares de
contabilidad, restricciones a los accionistas galivos, directrices de revelacion de
informacion, proteccion a los derechos de loscesias minoritarios, derecho de

retiro de los socios, entre otros.

Por otra parte la Bolsa de Valores de Sao PauloB&RA fue la primera entidad

Latinoamericana en obligar a quienes quisieraerhaarte del mercado de valores,
gue asuman practicas de Buen Gobierno Corporagvmmahera escalonada; para
esto se ha creado el Novo Mercado, el cual sGimifeemisores con los mejores
estandares de Corporate Governance en tres nigaleson: independencia de

directores, revelacion de informacion y arbitrajgownciliacion.
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Adicionalmente en 2001 BOVESPA cre6 un sello dedadl para las empresas
brasileras lideres en Gobierno Corporativo queegnites una mayor transparencia,

dispersién accionaria y compromiso con los acciasiminoritarios.

BOVESPA cre0 también la Bolsa de Valores Socialds ledio Ambiente, existe
desde el afio 2004 vy tiene la finalidad los proyeale educacion de ONGs
brasileras en un sistema que asimila a una bolsaldees comun. Ha ampliado su
oferta a través de proyectos de medio ambientecadfs en: educacion para la
sostenibilidad, cambio climatico, recursos hidrictodiversidad y ciudades

sostenibles.

En 1999 fue elaborado el Cédigo de Buen Gobiernmp@ativo por parte del
Instituto Brasilero de Gobierno Corporativo, bas#ed en los principios de
transparencia, equidad, responsabilidad corporatirendicion de cuentas. Tiene
una constante verificacién y perfeccionamiento parte del Instituto, que ha
tomado una gran importancia, tanto asi que se hsecdido en un organismo
independiente del mercado que esta en posibilidachtificar el cumplimiento de

los pardmetros de Buen Gobierno.

CHILE

Es reconocido a nivel latinoamericano como paiesr lah temas de gobernabilidad
y segun el Informe del Banco Mundial del afio 2@0Vla ejecucion de practicas de
Buen Gobierno Corporativo en el Sistema Financietaa modernizacion y el

crecimiento organizacional y tecnolégico de suesist financiero, y su apertura a
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nuevos mercados como Comunidad Europea, Estadodod)niAsia-Pacific

Economic Cooperation (APEC), han influido en quereguladores y empresarios
utilicen la transparencia como una ventaja compatitChile ha usado como base
los principios de gobierno de la Organizacion pgar&ooperacion y Desarrollo
Econdmico y ha adoptado principios y metodologias bdien gobierno que

reconoce la comunidad internacional.

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Eiaeas de Chile, tiene como fin
gue los bancos adopten y expliquen efectivamerdetipas sanas de Gobierno
Corporativo. Su sistema esta enfocado a la sugiénvde la gestion de riesgos,
clasificando a las entidades bancarias segun sunethacion y realizando

observaciones adecuadas cuando se presentan aksid

Por otra parte, el Ministerio de Hacienda de CHigeredactado un proyecto de Ley
de Gobierno Corporativo en empresas privadas, gabza los siguientes nueve
temas: divulgaciéon de informacién al mercado, usoirdormacién privilegiada,

directores independientes, uso de informacion Ipgiada, Comité de Directores,
operaciones con partes relacionadas y conflictomteéeés, funcionamiento de la
Junta de Accionistas, voto de accionistas, auditexterna y perfeccionamiento de
la Ley de Ofertas Publicas de Adquisicion de Acemry Gobierno Corporativo

(OPAS).

La Superintendencia de Valores y Seguros ha sidgrde importancia en la
regulacion de buenas practicas. La Ley de Opasdi@ en el afio 2000, regula

las ofertas publicas de adquisicion de accionestabkece un régimen de Gobierno
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Corporativo optimizando las practicas de mercadesvalores y de sociedades
anonimas y el Decreto Supremo donde se dan algumrasas para Directorios

como eleccién, remuneracion y sesiones.

La Ley de OPAS incluye también normas tendienteesegbramiento de la calidad
de informacion entregada por la empresa, la coegiit de comités de auditoria
dentro de las sociedades abiertas, la optimizagiomodernizacion de los
estandares de supervision y regulacién de lasasfgrfiblicas de adquisicion de
acciones Yy la proteccién de los accionistas miano$ igualando los derechos de
los tenedores ADR American Depositary Receipts igiemdo el mejoramiento y

supervision de las relaciones con accionistas.

Ademas la Asociacién de Bancos e Institucionesrifciieaas de Chiles, ha jugado
un papel muy importante en concientizar que laaesgbilidad de la empresa va
mas alla del que tiene con el accionista ya que datiuir a sus stakeholders y
actuar con responsabilidad social como buen ciudadesorporativo. Estas

entidades se han comprometido a cumplir un CédigoCdnductas y Buenas

Practicas de Bancos e Instituciones Financierdsntado a regular las conductas
de los bancos socios en la realizacion de susidaies propias, en la prestacion de

servicios y en el otorgamiento de productos a bestes.
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2.5 Gobiernos Corporativos Comparados

Existen muchas similitudes entre los paises questtknanalizados como tema de

tesis, por ejemplo que:

Todos los paises han encontrado en el GobiernooGiiyo la salida a la
inestabilidad econdmica, y la respuesta emergente teansparencia del
mercado frente a la comunidad, logrando con estoeeimiento del sector

empresarial.

Analizan su entorno econémico y politico, para cigeado a esto establecer
sus normativas de Gobierno Corporativo que sesagua de acuerdo a su

realidad les den un beneficio potencial.

En los estados, ha sido muy duro concientizar apksonas y las
sociedades de que un buen Gobierno Corporativoaefelramienta
necesaria para que el cambio favorezca a todamfggados; tanto por la
resistencia al cambio que es una reaccion normkl gante, asi como por
las empresas familiares que tradicionalmente estastumbradas a un tipo

de manejo.

A pesar de que a través de la historia, no hayastiedx normas legales o
éstas hayan sido muy escazas, las empresas sétmarvila obligacién de

establecer sistemas de Gobierno Corporativo, yaequa actualidad es un
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punto clave para llamar la atencion de inversiasisgf de esta manera

acceder a fuentes de financiamiento en el exterior.

También hay algunas diferencias que mencionar como:

En el Ecuador, el Cédigo Andino de Gobierno Corfponaes el que rige en
la aplicacion de normas y leyes a establecersé mereado; en México en
cambio la Ley General de Sociedades es la que maybe ha establecido
las regulaciones que garanticen el funcionamiengimd de sus

organizaciones; en Brasil la que tiene una fueresgncia es la Ley del
Mercado de Valores Mobiliarios y en Chile La Leyedes ha ayudado a
progresar es la Ley de Ofertas Publicas de Addaiside Acciones y

Gobierno Corporativo OPAs.

Chile es el pais que ha tenido un poco mas deuspeat la comunidad
internacional, dandose cabida a nuevos mercado® danComunidad
Europea y Estados Unidos y siendo reconocida pms éomo lider en

gobernabilidad y aplicacidon de practicas de buebi€no Corporativo.

México a través de la Ley de Sarbanes — Oxley ptesen poco mas de
presién en sus empresas, ya que Unicamente camglimiento absoluto
de ésta ley, lar organizaciones podran cotizarl &heecado de Valores de
Nueva York (NYSE), lo que les dara mayor valor a taismas, por la

importancia de Estados Unidos en la economia meica
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» Los bancos brasileros se han caracterizado, pdoseue en comparacion
con los demas paises han cumplido a cabalidad¢assipnes de Gobierno
Corporativo mediante la autorregulacion, dando wangrespaldo del

mercado financiero a Brasil.

* Ecuador, ha puesto mucho énfasis en dar la educaméesaria a su
poblacién para que apliguen normas de Gobierno dtatigo en sus
empresas, por lo cual sabe que esto debe comeesade tbs jovenes para
hacer una cultura que dure en el tiempo, para & lta conformado una
Red Académica financiada con recursos de la CAFe germitira
innovaciones en los programas educativos de lasversndades,
incorporando materiales de Buen Gobierno Corpaagwn pregrado y
postgrado de las instituciones que adhieren a k&h Rara que de esta
manera los profesionales las apliquen en un fupuéximo en aquellas

empresas que soliciten sus servicios.

Recopilando este capitulo, determinamos que eldaabiCorporativo es un factor
de importante aplicacion, ya que no es facil busecacrecimiento organizacional
propio, a través del bienestar social, como es Ue ¢ace este concepto
revolucionador al incluir a los stakeholders; qae ks que de una u otra manera
estan inmersos en nuestra empresa. Por otra gmme punto clave en el éxito
empresarial, ya que ayuda a tener una transparenalaen la informacion, que es

un tema de gran importancia en nuestra socieddd,@ral se han presentado miles
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de casos de estafa y corrupcion mediante la paesgéntde informacion falsa y de
dobles contabilidades, dando a los usuarios espasdalsas de invertir sus ahorros

y generar ganancia a cambio.

Ademas un buen sistema de Gobierno Corporativa esllicion para la captacion
de recursos extranjeros, que es lo que necesitapdises que estan en vias de
desarrollo para sobrevivir a la globalizacion gegen marcha y no caer en crisis
financieras que a través de los afios han sid@lasaotes de que miles de empresas
quiebren y tengan que cerrar sus puertas, dejangiara cantidad de personas

desempleadas y causando malestar social en lacpbla

Es por esto que es importante concientizar a @galblacion, que un buen sistema
de Gobierno Corporativo es una clave de éxito esapia, y que existan o no leyes
en los diferentes paises esto deberia ser un pinngiun objetivo propio de cada

institucion.

Por lo cual me parece muy buena idea que en |lesegpdraten de impartir
educaciéon sobre el tema desde las universidades,qo@ los profesionales que
recién salen a trabajar ya tengan en su menteipoaade Gobierno Corporativo,
es decir formas éticas e integras de llevar unanizgcion, en la cual no solo se
trate de buscar el bien de uno u otro sino se lBusqupunto comuin de bienestar

social.
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Por otra parte en este capitulo también se analizas microfinancieras,

instituciones que han cumplido realmente un rolasatesde su creacion, ya que
han venido ayudando a las personas de escasosagcpara que salgan adelante.
Siendo las microfinancieras su Unica esperanzéedarla conseguir recursos que
les permitan poner en marcha un negocio o unaggaendedora; factor que en la
actualidad ayuda a mucha gente que no pudo setpprofesion a establecer ideas
innovadoras y ganar dinero, mismo que les perprporcionar el bienestar a su

familia.

En la actualidad los bancos convencionales piden samie de requisitos como
trabajo con un minimo de ingresos, un empleo estdidenes que respalden el
préstamo, y otros; tan estrictos que a veces niniamas personas que se podria
decir que tienen un nivel medio de vida logran heeacreedores a este recurso; es
aqui donde podemos ver la importancia de las ucgbihes microfinancieras que
estan dispuestas a prestar dinero a personas ds tjursos econdémicos sin

pedirles tantas garantias que no estarian en thoddm de presentar.

También es un punto clave que permitan la cread®rpequefias y medianas
empresas convirtiéendose en un motor de desarrelltadproductividad y de la

generacion de empleo para la gente pobre, cadalaedoles mas facilidades y
acceso a los préstamos por la gran competencia tegume la industria

microfinanciera. Es por esto que la que deseecsir en el mercado tiene que
ser innovadora y estar alerta a los cambios qudeseen el entorno, donde la
inestabilidad politica de algunos paises no perupiie existan leyes reguladoras

estables, acechando al buen desempefio de esiagimsés de labor social.
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Ademas en respuesta a la globalizacion las miaoéieras también se ven en la
obligacion de aplicar un buen sistema de Gobiermip@ativo donde consideren a
sus clientes internos y externos para buscar elebiar y se vuelvan un punto
deseable de inversion nacional o extranjera, par@sia manera ir acumulando
recursos que podran ser financiados a la gentengues posee e ir activando la

rueda econémica de cada pais.
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CAPITULO 3
ESTUDIO DE LAS NORMATIVAS VIGENTES EN ECUADOR, MEXI CO,

BRASIL Y CHILE

3.1 Normas y Legislaciones que rigen al Gobierno @morativo

La comunidad internacional se ha visto en la ndeesde establecer un conjunto
de reglas y procesos que contribuyan a controdadiyigir con mayor eficiencia las
empresas. Por lo que se han usado los principimssé&omo una herramienta de

creacion de valor real tanto para el sector privadoo el publico.

Por esto en muchos paises, en especial en los @adoeemergente, se han visto
en la necesidad de implementar normas que garanéiceansparencia y control de
los mercados financieros; dependiendo siempre dealalad socio-cultural de cada

pais y de la capacidad de adaptacion que estoartemge los nuevos lineamientos.

El gobierno corporativo internacionalmente se lemsauatro pilares fundamentales
para usarlos como principids:

* El mundo de los valores
* Creacion persistente de valor

» Lograr la satisfaccion de las partes interesadas

" Blanco Modelo, Juan Luigspectos Internacionales del Gobierno Corporatido 2003
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+ Desarrollo sostenible

Para esto segn la OECD se basa principalmenté en:

Derechos de los Accionistas y su trato equitativo:

» Percibir utilidades

» Votar sobre los asuntos fundamentales de la satieda
» Elegir y remover a los miembros de las juntas tivas

» Estar informados

» Asociarse para proteger sus derechos y reclamegiindicacion de sus

derechos.
» Exigir el cumplimiento de las buenas practicas cafivas
» Acudir a mecanismos alternativos y efectivos da@oéh de conflictos

» Conocer los derechos que contienen los titulosguelquieren.

Trato Equitativo de los Accionistas

* Los accionistas minoritarios y los extranjeros, etéh tener un trato
equitativo en la sociedad

» Las sociedades facilitaran el voto por represeditagiel voto a distancia

2 Organisation for Economic Cooperation and Develepn@Gobierno Corporativowww.monografias.com
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Los acuerdos entre accionistas son un mecanisn# fpaorecer el trato
equitativo y deben ser revelados.
El derecho de retiro debe ser respetado.
Las transacciones entre partes relacionadas y astosos relacionados con

los conflictos de interés, deben estar bien adtnaues y revelados.

Juntas Directivas

La junta directiva debe actuar en interés y remtes®n de todos los
accionistas

La junta directiva debe actuar de buena fe y deadandependiente

La estructura, composicion y funciones deberamr ekteamente definidas
La junta directiva debe contar con un minimo denmbis independientes
La junta directiva debera constituir Comités esgesi como el Financiero,

Auditoria, Compensacion y Gobierno Corporativo

Transparencia, fluidez e integridad de la informaadn

El mercado, los accionistas y otros grupos deéstdienen derecho a
informarse de manera oportuna y clara sobre lobienmateriales de la
sociedad

La revelacion de informacion no debe poner en pel competitividad de

la sociedad
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* Las sociedades deberan adoptar sistemas de aaditnds, independientes
y al alcance de todos los accionistas
» Las sociedades deberan adoptar sistemas objetvosngpensacion de los
ejecutivos

* Las sociedades deberan adoptar sistemas de adatitistde riesgos

Todas éstas buenas practicas de gobierno corpmiddiven ajustarse a la realidad
econdémica y comercial de cada sociedad, ademas areanarco legal que

garantice la transparencia, competencia y objettjich través de politicas sobre
medio ambiente, principios éticos y de conducta, casno de responsabilidad

social empresarial.

Es por esto, que basados en los Principios dedanracion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémico OCDE, en las recomendasialeeBasilea | y Il, en las
normas de control surgidas por el ingreso al meradel valores internacional
(Bolsa de Valores de New York) o por la necesidadcdntrolar el lavado de
activos o evitar crisis de credibilidad (Ley Sarm®xley) y bajo influencia de las
practicas adoptadas mundialmente, el sistema fim@nce América Latina ha

venido adoptando Practicas de Buen Gobierno sagaecesidad.

Con el desarrollo del sistema financiero apare@@mas que regulan el mercado y
sus actores en los diferentes paises que reflaglegdislaciones regulatorias de la

region pero se adoptan con nombres y dimensiofierdies en cada uno de ellos:
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ECUADOR

El Codigo Andino de Gobierno Corporativo es undafeelementos de liderazgo

de la Asociacion de Bancos en Ecuador.

“La adopcion de altos estandares de gobierno catigor es una buena
inversion que el mercado reconoce y premia, gdmamaficios internos para
las empresas derivados del mejor uso de los recyraeenores conflictos;
y mejora el acceso a financiamiento al contar caganoferta de capital a
menor costo™

Siguiendo el Cédigo Andino se especifican normdsygs en las cuales tratan
74
sobre:

» Derechos y trato equitativo de los accionistas.ege se dan normas que

abarcan los siguientes temas:

Los Estatutos Sociales seguiran el principio deaataon un voto.

- Las propuestas de operaciones societarias debsti@mnrespaldadas por
una opinion independiente emitida por un asesareatde reconocida

experiencia profesional.

- Las sociedades tendran que implementar mecaniserosapentes de

comunicacion con los inversores y los accionistas.

- Las grandes compafiias 0 empresas con amplia difdei§u accionado
deberan contar con una pagina web corporativa comoanismo de

participacion e informacion de los accionistas gnercado.

3 Langebaek Rueda, Andrés. Ejecutivo Principal deA& (Oficina de Politicas Publicas y Competitidda
2006

" Corporacién Andina de Fomentdneamiento para un Cédigo Andino de Gobierno Coafigo. Afio
2005
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- Todos los accionistas deben conocer el quérumlpaanstitucion de
la Asamblea General de Accionistas y todo lo quextefde manera

significativa sus derechos.

- El régimen de transmisién de las acciones deber@gdico en todo

caso.

La Asamblea General de Accionistas.- enlista laisige:

Se la debe reconocer como érgano supremo con hexiodelegables,

entre esas nombramiento de los auditores.

Las compaiiias deberan tener un Reglamento de Redmterno de

Organizacion y Funcionamiento de la Asamblea GéderAccionistas.

Estatutariamente los accionistas tendrdn derechooravocar una

Asamblea General de Accionistas e introducir puatdsbatir dentro de

un limite razonable.

Las compafiias deberan establecer los medios demied@n de los

accionistas previo al desarrollo de una Asambldargnte la misma.

Mediante la pagina web los inversores y accionigiadran hacer
publica su politica de participacion en la Asambi@aneral de

Accionistas.

- Las sociedades implementaran los procedimientossa€os para

promover la participacion activa de los accionigiasa Asamblea.
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Se fomentaran medios electronicos para la convoaatsi como para

la emisién del voto a distancia de los accionistas.

Se fomentara y facilitara la asistencia a la AsambGeneral de
Accionistas de todos aquellos ejecutivos 0 asssXternos que con su

presencia faciliten la comprension y clarificactnlos temas a tratar.

El Directorio.- se propone lo siguiente:

Todas las sociedades deberan tener un directonola® miembros

suficientes para su adecuado desempernio.

En los Estatutos se deberan fijar las funcioneddelctorio, las cuales

seran indelegables.

El Directorio velara por la integridad de los sisés de contabilidad y el

establecimiento de sistemas de control de riesgos.

Las sociedades deberan contar con un ReglameriRggienen Interno

de Organizacion y Funcionamiento del Directorio.

Los Estatutos determinaran el minimo y maximo denmbros del

Directorio, que permitan un funcionamiento eficaz.

El Directorio podra estar integrado por directoirgernos y externos,

independientes o no independientes.

Los directores deberan elegirse de manera formalagsparente

definido por el Reglamento de Régimen Interno degdorio.
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- Los directores independientes seran aquellos queplam con los
requisitos de trayectoria profesional, honorabdiday absoluta

desvinculacion con la compaiiia o su personal.

- Los Estatutos definirdn los causales por los cuakescesara a los

directores.

- Se reconocera expresamente el derecho de informdeldirector.

- La retribucion de los directores sera transparemkinforme anual de
gobierno corporativo incluira informacion de lagntseraciones por
todos los conceptos, gastos y prestaciones eniegpacibidas por el

conjunto de Directores.

- El Presidente del Directorio no podra ser el EjgouPrincipal.

- El Directorio deberd nombrar un secretario que pelelas actuaciones

del mismo.

- El Directorio debera ser convocado periédicamentgeynpre que lo

requiera la sociedad y sus intereses.

- Las operaciones con partes vinculadas seran aati@szpor Directorio.

- El Directorio debera evaluar al menos una vez al@itumplimiento de
su Presidente, Vicepresidente, Secretario y lasiSiones Delegadas
gue se hayan cumplido sus funciones y se hayandioiaa medidas de

este cddigo.

» Informacion Financiera y no Financiera.- se darsigsientes medidas:
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- El Directorio debera formular estados financiergsando los principios
contables contenidos en las normas internaciondéesnformacion

financiera NIIF y contabilidad NIC.

- La Asamblea General de Accionistas nombrara al tAudéxterno
independiente a propuesta del Director y con recola&on del Comité

de Auditoria.

- El Directorio informara a la Asamblea la remunadacidel auditor

externo por todos los conceptos.

- Los pactos entre accionistas de sociedades cotizagde afecte a la
libre transmisibilidad de las acciones o al dered®ovoto en las

asambleas, se comunicaran a la sociedad y al neercad

- Anualmente, el Directorio debera aprobar y publioar informe de
Gobierno Corporativo incluyendo el grado de cumimo de estas

medidas.

* Resolucion de Controversias.- debe realizarse aanbitraje ante una

institucion local independiente.

MEXICO

Ley General de Sociedades, Ley del Mercado de ¥sldrey de Instituciones de

Crédito y normas de la Superintendencia de Banaosddna.
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Con el objetivo de mantener confianza, el gobiemmexicano, ha establecido
regulaciones que garanticen que el funcionamiemosds organizaciones es

optimo.

“Las Sociedades con escaza confianza social sectedaran por tener
economias localizadas en sectores o industrias utjlizan tecnologias
sencillas y requieren de habilidades generalesefadie adquirir.  Por el
contrario las sociedades con un buen nivel de aopdi social tienen
economias cuya produccion se localiza en sectdi@mente tecnificados,
con conocimientos muy especializadds”.

Saben que esto aumentara inversionistas e incraraegitvalor de las acciones en

el mercado.

Segun Armando Rodriguez:
“México menciona que los inversionistas pagan emmgdio en su pais un
19% adicional sobre el precio de la accion cuara$o dmpresas tienen
buenos Gobiernos Corporativéy”
En México existe desde 1933 la Ley General de 8adies Mercantiles, que
establece la especie de sociedades mercantilesegitdvly lineamientos sobre la
direccion de los mismos. Sin embargo, no era isufie para incrementar la
confianza por lo cual surgio el Codigo de MejorescBcas Corporativas.
Ademas es importante la Ley Sarbanes Oxley ponjeitancia de Estados Unidos

en la economia mexicana y porgue existen empresaganas que cotizan en la

bolsa de New York (NYSE) que deben cumplir con ksta

» La Ley General de Sociedades Mercantiles, da aceornas tipos de sociedades

mercantiles reconocidas, que son Sociedad en No@diextivo, Sociedad en

'S Castafieda G.a Empresa Mexicana y su Gobierno Corporativo.
® Rodriguez, Armando. Gerente de Auditoria Interm&BMG
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Comandita Simple, Sociedad de Responsabilidad adaitSociedad Anonima,

Sociedad en Comandita por Acciones y Sociedad Catye

Indica que uno de los requisitos de las Actas daotisas es que se indique la
aportacion de capital de cada socio asi como Ieporsables de la
Administracion de la empresa. Y que se incluyalghero de acciones y el
valor de cada una. Asi como un registro actuatiza€l los accionistas y el
monto aportado por cada uno de ellos.

Determina que las utilidades deben ser distribueaorma proporcional a la
aportacion de cada socio.

La asistencia minima a cada junta debe ser 50% @ae las decisiones

tomadas sean validas.

e« Cobdigo de Mejores Practicas Corporativas.- fueizadb por un Comité
formado por empresarios de diversas industriaapioacion es voluntaria, por
lo cual no se limita solo a las empresas que aotezala Bolsa Mexicana de

Valores. Los principales objetivos de este codig:

- Ampliar la informacién sobre la estructura admirigta y funciones de

sus miembros

- Lograr que las empresas muestren informacion fieeensuficiente

- Promover participacién y comunicacion entre conssje

Ademas menciona que para que la empresa puedaicwmplsus funciones de

manera efectiva es importante que el consejo iachgrsonas ajenas a la empresa
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para que estas puedan dar un punto de vista exteosoconsejeros independientes
deben representar al menos el 20% del total.

Por otra parte, menciona que la informacion rexekatbs accionistas, debe ser util
para ellos, es decir con suficiente detalle. Y guista un Comité Especial para

informar a los accionistas y accionistas potensidkelos asuntos de la empresa.

* Ley Sarbanes — Oxley.- fue firmada el 30 de jukb2D02 por el presidente de
Estados Unidos, con el objetivo de proteger angsrsionistas al incrementar

la exactitud y credibilidad de la informacion firggra revelada.

Esta ley debe ser aplicada en todas las empredastaidos Unidos asi como en las
que cotizan en el Mercado de Valores de Nueva YWMSE), 0 en el mercado de

valores de empresas de tecnologia (NASD).

En esta ley piden el cumplimiento en los siguieptg®os:

- Creacion de un comité para revisar las politicastatles de las

empresas publicas y denunciar las malas practaraspgnalizacion.

- Independencia de los Auditores. Se debe cambidirrda de auditoria

externa cada cinco afios para garantizar el servicio

- Responsabilidad corporativa. Asegurar que se hhochena revision a

fondo de la informacion presentada.

- La informacion contable debe estar de acuerdo aPlascipios de

Contabilidad Generalmente aceptados. Ademas nmgastpréstamos a
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los ejecutivos de alto nivel y llevar un registabie los tenedores de
cualquier documento que lo haga propietario de exhas el 10% del

capital total.

- Las empresas deben tener una normatividad quetgarguoe no habra

conflictos del personal clave en los puestos deomayportancia.

- Facultades de la autoridad sobre la empresa y mauie debe aportar

para ejercer sus funciones.

- Estudios y reportes que deben ser emitidos y didpaoss legales por

su incumplimiento.

- Fraudes contables por parte de las corporacioneastigos por la

presencia de los mismos.
- Penas para los infractores de la ley que ocupastqmidirectivos

- Impuestos.

Esta es una ley mucho mas estricta que la emitidsléxico, lo cual desarrolla
empresas mucho méas competitivas a travées de laaci@pt de capital de

inversionistas externos y la generacién de confianz

Segun Fukuyama:

“Las sociedades con nivel de confianza tienen fmcidad de asociacion
requerida para la formacién de grandes negocios yedes de empresas
vinculadas en relaciones de largo plaZo”.

" Castafieda GL'a Empresa Mexicana y su Gobierno CorporativB4g 55
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BRASIL

Ley del Mercado de Valores Mobiliarios e Instrucae de la Comision Nacional

de Valores de Brasil.

En la dltima década, gracias al Banco Central @esiBy la Comision de Valores

Mobiliarios, el Gobierno Corporativo en Brasil hantenzado a tener una fuerte
presencia. Las empresas se han dado cuenta diieerl Gobierno no solo es

fiscalizacion, sino creacion de valor que se ctangien un elemento central de la
autorregulacion, en esto se enmarcan todos losobate Brasil que tienen un

elevado nivel de Gobierno Corporativo basados eamendaciones como las de
Basilea.

Se ha creado un Plan Maestro para el Crecimientaws del Mercado de

Capitales que tiene como objetivo: estabilidad éouna, reduccion de tasas de
interés, reformas tributarias justas y transpaeendél mercado frente a la

comunidad.

“Los esfuerzos del Gobierno de Brasil han sido iBaativos en el apoyo
del Plan Maestro que ademas de priorizar el ddkarecondémico, ha
impulsado la adopcién de estandares de Gobiernmo@aivo”. @
La Ley de Mercado de Valores Mobiliarios y dos fastiones de la Comision
Nacional de Valores Mobiliarios, se ocupan de dstaln estandares de
contabilidad, restricciones a los accionistas gdalivos, reglas de revelacion de

informacion, proteccion a los derechos de los aisias minoritarios, derecho de

los socios, entre otros.

8 Noboa, AndrésGobierno no Corporativo, requisito basico para ekdrrollo a través de los mercados de
valores. www.ave.org.ve/docs/casebrazil.doc



106

Ademas la Bolsa de Valores de Sao Paulo, BOVESBWgaba asumir practicas de
Buen Gobierno Corporativo a quienes quieran fonpaate del mercado de valores.
Para ello utiliza un término Novo Mercado, que admsblo aquellos emisores con
los mejores estandares de Corporate Governanceivehde independencia de
directores (25% miembros externos), revelacion armacion, arbitraje y

conciliacion.

Legalmente en Brasil existen las siguientes dispmses:

* Los accionistas minoritarios que tengan derechota y que reunidos
tengan el 15% tienen derecho a que los represent@miembro del
consejo, si este no tiene derecho a voto pero gufdoman un 10%

tienen derecho a que los represente un miembroodskjo.

* Se exige que las sociedades anonimas posean unej€ods

Administracion.

* La jurisprudencia ha emitido leyes sobre la respbitidad de los
administradores, mas no especificamente en relaaldriGobierno

Corporativo.

Los bancos brasileros han cumplido a cabalidagragisiones de Buen Gobierno
Corporativo mediante la autorregulacion.

Ademas es importante mencionar el Cédigo de BudrieBw Brasilero por parte

del Instituto Brasilero de Gobierno Corporativo geebasa en los principios de

transparencia, equidad, responsabilidad corporgitreadicion de cuentas.
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CHILE

Ley de Ofertas Publicas de Adquisicion de Accion&obierno Corporativo OPAs

y Ley de Sociedades Anonimas.

Chile es reconocido a nivel latinoamericano corderlien gobernabilidad y en la
aplicacion de Practicas de Buen Gobierno Corparaiv el sistema financiero. Su
apertura hacia nuevos mercados como la Comunideap&a y Estados Unidos
han forzado a la preocupacion de hacer de la teaaspia una ventaja competitiva,
e inspirados en los Principios de Gobierno Comparade la OCDE, Chile ha
adoptado a través de los afios principios y metgidode Gobierno Corporativo
reconocidos por la comunidad internacional.

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Eiagas de Chile ha cumplido un
papel importante en empujar a los bancos a cumiplicar practicas sanas de
Gobierno Corporativo, su supervision se basa gedtion de riesgos, evaluacion y
clasificacion de las entidades bancarias segun dsninsstracion y  detecta

debilidades.

Por otra parte la Superintendencia de Valores yi®sgambién ha contribuido en
la regulacién de Buenas Practicas. La Ley de ORgsla las ofertas publicas de
adquisicién de acciones y establece un régimenalee@ho Corporativo, pero va

mucho mas alla, incluyendo normas tendientes a:

* Mejoramiento de la calidad de la informacion erdadEgpor la empresa.

+ La constitucion de comités de auditoria dentroadesbciedades abiertas
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e La optimizacion y modernizacion de los estandaressdpervision y

regulacion de las ofertas publicas de adquisicéaationes.

* Resguarda los principios de proteccion de los agst@ms minoritarios,
iguala los derechos de los tenedores de Americgro$itary Receipts y

exige el mejoramiento de las relaciones con acsiasi

Ademas la Asociacion de Bancos e Institucionesri€ieaas de Chile ha impulsado
gue la responsabilidad de la empresa va mas allta dpie se tiene con los
accionistas, y por lo tanto incluye a los stakebiddasumiendo el principio de

responsabilidad social.

También es importante el Proyecto de Ley Gobiefoporativos de Empresas

Privadas, donde se analizan leyes en cuarfo a:

* Divulgacion de informacion al mercado.- se incretagnediante diversos
mecanismos, tiempos mas breves y sistemas masexfiqaara ciertos
sujetos al momento de comunicar sus transacciooesacciones de la
compafiia. Se exige al directorio una politicald@ fde informacion hacia

el mercado en el menor tiempo posible.

e Uso de informacion privilegiada.- se propone lahfrwion de vender
valores asociados a dicha informacion, ya que huyg se prohibe la
compra. Sera responsabilidad del directorio qseelapresas adopten y

hagan publica una politica interna que determirge dbligaciones y

" Gobierno de Chile. Principales Contenidos PrayeetLey Gobiernos Corporativos de Empresas
Privadas. Ao 2008
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responsabilidades de sus ejecutivos principalggeots de la transaccion de

valores de la compaifiia.

Directores independientes.- este proyecto planteaapa sociedad con alta
capitalizacion bursatil y con a lo menos un 12% gl accionistas
minoritarios, debera integrar al menos un diredtatependiente a su
directorio, este debera cumplir con ciertos retpssde fondo y de forma
como no mantener vinculacion con la sociedad, sypayro ejecutivos

principales.

Comité de directores.- constituido por una mayaté independientes,
tendra mayores funciones y atribuciones y cordarun presupuesto que le
permita realizar sus funciones. Su informe anubkdestar en la memoria

de la compaiia.

Operaciones con partes relacionadas y conflictosinterés.- obliga a
explicitar los conflictos exigiendo que los dirget® comprometidos se

abstengan a votar.

Funcionamiento de la junta de accionistas.- seblesta que las companias
gue tengan sitio de internet, mediante este sopmtieguen informacion,

den a conocer sus citaciones y publiquen mem@mrequerira 2/3 de las
acciones emitidas con derecho a voto para queita jesuelva algo o tome

decisiones relevantes.

Voto de accionistas.- permite que las empresas audarizacion de la
Superintendencia, tengan mecanismos de voto andiatgque incentiven la
participacion de los minoritarios. Toda decisiGonde haya dos o mas

opciones debera ser dada a conocer por escritg. agientes de valores y
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corredores de bolsa, no podran votar, al menosgeeten con custodia de

su cliente.

e Auditoria Externa.- se elevan los estandares, parantizar una mayor
seguridad e idoneidad técnica. Se introducen roqua busquen asegurar

la rigurosidad de los informes e independenciautboj.

» Perfeccionar aspectos de la Ley de Oferta PubleaAdquisicion de
Acciones.- se genera un derecho a retiro a favéesiminoritarios cuando

el controlador alcanza un 95% de patrticipacion.

3.2 Derechos y Obligaciones del Directorio:

Segun Business Roundtable, el Directorio :

“Es el corazdén del Gobierno Corporativo ya que sabrdescansa la mayor
parte de los principios, en razén a que ejerceréabde direccionamiento
estratégico, ejecucion, control y seguimiento alsedgpeiio de la

organizacién en el logro de sus objetivos; en s@ada pieza del engranaje
de la empresa y su objetivo central es la prosperift: la organizaciori®

Segun la Corporacion Andina de Fomento CAF:

“El Directorio es el maximo érgano de administracite la compafiia al que
corresponde la representacion, la direccion y sigién de la misma asi
como la realizacién de actos que resulten neceaspai@ la consecucion del
objeto social.

Tiene como principal mision el gobierno, la supsdn y la evaluacion,
delegando la gestidn ordinaria de la compafia£0riganos ejecutivos y en

8 Business RoundtabléStatement on corporate governankp://www.businessroundtable.org
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el equipo de direccion, y concentrando su activigladh funcion general de
supervision y control®!

Las funciones del Directorio para Mc Kinsey y Compaon:

"desarrollar la estrategia corporativa; supervigarersiones, fusiones,
adquisiciones, ventas; gestionar el desempefio iaegaonal, velar por
buenas practicas de Gobierno Corporativo; guiarycsntrapunto de la alta
administracion; velar por los intereses de todssalkeionistas; gestionar el
riesgo; revisar y aprobar politicas corporativasliaw por los intereses de
otros stakeholders; garantizar una metodologia daluacion para
empleados; asegurar cumplimiento (normas, procesomflictos);
monitorear procesos de auditoria; evaluar, desarroy reemplazar
ejecutivos clave; aprobar presupuestos y planasdecio de corto plazo;
supervigilar procesos de divulgacion de informatfn

Para Business Roundtable, las principales funcisaes

"a) seleccionar al administrador delegado y, shesesario, el sustituto;
determinar la compensacion de los administradordstinear los
procedimientos para la sucesion de los administezddelegados b) revisar
o controlar y, donde sea necesario, aprobar lagipdles estrategias de la
sociedad, los objetivos y la planeacion financierasialquiera de otro tipo
c) aconsejar al management sobre los temas saivfds d) monitorear los
procesos para la valoracion de la adecuacion deoluisoles internos, de la
gestion del riesgo, de la estructura contable guteplimiento e) asegurar
que la estructura y las practicas del Consejo @etinuna sana corporate
governance f) seleccionar las candidaturas para Cehsejo de
Administraci6n®®

Segun Andy Groove:

“Su funcion es garantizar que el éxito de la congaga perdurable, mucho
mas alld que el periodo del presidente ejecutivojmsportar los cambios

del mercado, ni los ciclos de los productos. Ldaguws el giroscopio de la
empresa, que le facilita navegar hacia la metaimporta como esté el

tiempo”. 54

81 Corporacién Andina de Fomentdneamientos para un Cédigo Andino de Gobierno Goafivo

8 Mc Kinsey y CompanyPotenciando el Gobierno Corporativo de las Emprema<hile. junio 2007
8 Business RoundtabléStatement on corporate governankp://www.businessroundtable.org

8 Groove, AndyQué espero de mi Directorio.



112

Para la CAF:

“El ejercicio de funciones del Directorio deberiateg fundado en el
principio de proteccion de los intereses del camjute los accionistas, en
particular de los minoritarios, y otros interesabggtimos.

Ademas debe atender a la creacién de valor, noesokl corto plazo sino

también a medio y largo plazo mediante su desarneirmanente que
asegure la competitividad de la empresa y viatlitiéura™®

Se toma en cuenta como aspectos basicos del Diceldts siguientes:

* Es un generador de valor siempre y cuando utdioeat estratégicos clave y
desarrolle la estrategia corporativa.

» Debe asumir el liderazgo, garantizar los interedeslos accionistas,
promover la participacion y discernimiento en akdiorio, asegurar una
comunicacion efectiva con los accionistas, defameigenda del Directorio y
supervisar su desempenio.

» Estad conformado mediante la combinacion entre lesfids (miembros
dependientes) y los externos (miembros indeperaignfAsegurando que
las decisiones sean en beneficio de todos losrastas.

» Las reuniones del directorio deben ser de calidadue son el factor clave
del éxito en una cultura centrada en Practicasuds Bobierno.

* La informacion debe ser amplia, clara, oportunaesax a la cual tengan
acceso los directores para su eficiente desempdiebe ser utilizada
apropiadamente, con la debida reserva de informagidvilegiada y
haciendo publica el momento requerido con el fie dps stakeholders

reciban una comunicacion transparente y confiable.

8 Corporacion Andina de Fomento. Lineamientos par&€adigo Andino de Gobierno Corporativo
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Los directores deberan cumplir con los requisipesfiles y competencias
definidos por la organizaciéon, y su remuneraciéied& ser clara y
transparente.
El Directorio se debera autoevaluar comprobando gastion, el
cumplimiento de los objetivos de la organizacida generacion de valor.

Directorio rendira cuentas ante la Asamblea de dxusias.

3.2.1 Deberes y Derechos de los miembros del Direco:

Los deberes que necesitarian estar contemplados estatutos sociales de
las compafiias que adopten los Lineamientos par@datigo Andino de

Gobierno Corporativo soff:

» Diligencia o Fidelidad.- el director debera cumpdis reglamentos
que por ley o bajo estatutos estén en beneficiontiiés social que

al mismo tiempo sera interés de la compafia.

* Deber de lealtad.- los directores deberan actuar hmmestidad y
escrupulosidad del gestor de negocios ajenos. ddcap utilizar el
nombre de la compafiia ni el cargo para realizaragmmnes
personales ni valerse de las facultades para lasnguhayan sido

nombrados.

% Lineamientos para un Cédigo Andino de Gobierngp@aativo. Corporacién Andina de Fomento CAF.

Afio 2005.
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El Director no podra ni cobrar comisiones por ldelbgcion de
contratos entre la compafia y sus proveedoresriagoestacion de

servicios de la compainiia a terceros.

* Comunicacion y tratamiento de los conflictos deerés.- los
directores deberan comunicar cualquier conflictoedo e
indirecto que pudiera ir en contra del interés egahde la
sociedad. Estatutariamente en caso de existironflicto de
interés, el director implicado se abstendra denaitaalorar esta

situacion y de intervenir en la operacion.

Ademas en los estatutos se deberia sefialar cuaradpeusona tendria la

consideracion de vinculada a los directores, gtiarséas siguientes:

- Conyuge del director o persona con relacion detiafdad.

- Ascendentes, descendentes y hermanos del directoryoige.

- Conyuges de los ascendientes, descendientes y remadel
director.

- Personas juridicas en las que el Director, o cigigude las
personas vinculadas mantengan una participaciorelenapital

estable y significativa.

* Deber de No Competencia.- es un doble obligace&mfbrmacion
y de la imposibilidad de la prestacion de servi@da competencia

en un plazo determinado desde el momento del cese:
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- deberan comunicar la participacion accionarial anelgocio
gue tuvieran en el capital de las compafias dertgetencia
asi como los cargos o las funciones que ejerzaagn
mismas, y la realizacion, por cuenta propia 0 gjat&
actividades analogas al objeto social de la conapafi

- Los estatutos podran establecer que el directocgse en el
cargo no podra aceptar su designaciéon como dirdetatra
compafia de la competencia, durante un periodoslafibs
a contar desde que se produzca el cese, salvazagtéon
expresa del Directorio de la empresa en la que, gesa
perjuicio de lo que, para estos casos, pudierableser las

normas aplicables.

 Deber de Secreto.- como minimo los estatutos debercluir:

- Los Directores, durante su cargo y después de lirée
guardar secreto de las informaciones de caracter
confidencial, datos o antecedentes que conozcano com
consecuencia de su cargo.

- Salvo lo que digan las leyes, la informacion sefalao
podra ser comunicada o divulgada.

- No podra usar informacion no publica de la compaiia

fines privados.
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Por otra parte también se necesita que los deratshéss Directores estén

contemplados en los estatutos sociales de la cdmpgfie segun los

Lineamientos para un Cédigo Andino de Gobierno 6aivo sort’

Derecho al uso de los activos sociales.- no potiliaan para su uso
personal los activos de la compafiia ni valerseudposicion para
obtener una ventaja patrimonial que no le corredpoa no ser que

haya satisfecho una contraprestacion adecuada.

Derecho de informacién.- para el adecuado desempkficsus
funciones, el director podra exigir no soélo la olsién de la
informacion relativa a los asuntos que se vayaglibatar, de la cual

no habran excepciones por razén de confidencialidad

En el estatuto deberia constar el derecho a:

- Recabar informacién sobre cualquier aspecto dergaifiia,
examinar sus libros, registros, documentos, caatacn los
responsables de los distintos departamentos yawisits
instalaciones, salvo que la gerencia de la compadido
permita.

- Disponer de informacion acerca de los asuntos tarten

cada sesion del Directorio con anticipacion sufiteegpara su

8 Lineamientos para un Cédigo Andino de Gobierngp@aativo. Corporacién Andina de Fomento CAF.

Afio 2005.
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debida revision, salvo asuntos de especial confidkdad

gue solo sean informados durante el Directorio.

» Derecho a contar con el auxilio de expertos.- lezjegcicio de sus
funciones deberian poder obtener asesoria de [mrtes internos
de la compafia, asi como proponer al Directorioolatratacion de
asesores externos que les ayuden en posibles maxblgue se

puedan presentar a lo largo del cargo.

3.2.2 Funciones del Directorio

Segun la CAF, las funciones del Directoridfacultades del mismo deberan
constar en un Reglamento de Régimen Interno quélerdg organizacion y
funcionamiento del directorio, vinculante para t®dg cuya transgresion
acarreara responsabilidad, en este se daran laerdigs facultades para el

Directorio®®

 La aprobacion de los presupuestos anuales y plamedecio, las
estrategias corporativas y los planes y politicametples de la
compafia.

* La garantia de que el proceso de propuesta y étedsa Directores es
formal y transparente

» La definicién de la estructura de la sociedad ylgpg societario.

8 Lineamientos para un Cédigo Andino de Gobierngp@aativo. Corporacién Andina de Fomento CAF.
Afio 2005.
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La politica de Responsabilidad Social Corporativa.
El nombramiento, retribucion y, en su caso, deastitu de los altos
directivos de la compaiia.
El control de la actividad de gestion, la eficiendie las practicas de
gobierno  corporativo implementadas y la evaluadi® los altos
directivos.
La identificacién de los principales riesgos dedapaiiia, incluidos los
asumidos en operaciones fuera de balance y enia@sigetnplantacion
y seguimiento de los sistemas de control interndeyinformacion
adecuados. Si se realizaran operaciarsfeshore deberan hacerse de
conformidad con los procedimientos, sistemas déralode riesgos y
alarmas que hubiera aprobado el Directorio.
La determinacion de las politicas de informaciénoynunicacion con
los distintos tipos de accionistas, los mercadasopinion publica.
Servir de enlace entre la compafia y los acciaistglicando los
principios de transparencia y paridad de tratoarmile los mecanismos
adecuados para prestar una veraz informacion tradaren tiempo util
sobre la marcha de la compainiia.
Proponer la politica en materia de recompra deoaesi propias o
(autocartera).
En general, proponer las operaciones que comprorteetisposicion de
activos estratégicos de la compafiia asi como kEsdgs operaciones
societarias, incluyendo la gestion de los conflictte interés entre
accionistas, alta gerencia y miembros del Direatgrel control de las

operaciones vinculadas.
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* Prevision de la sucesion.
“Los directores responderan solidaria e ilimitadateede los
perjuicios que por dolo o culpa ocasionen a laestad, a los socios
0 a terceros. No estaran sujetos a dicha respdidsabiquienes no
hayan tenido conocimiento de la acciébn u omisidmagan votado
en contra, siempre y cuando no la ejecufén”.

Para la existencia de un buen Directorio, Andrésggeaek Rueda, recomienda

lo siguiente®

» Dimension y composicion adecuada del Directorio

* Determinaciéon de sus facultades indelegables, memgitacion del
Régimen Interno de Organizacién y Funcionamiento.

e Alcance de los Deberes y Derechos en los Estatutos

» Retribucién transparente y aprobada por la Asantbeeeral

* Aprobacién por mayoria calificada de operacionesn goartes
vinculadas.

» Directores externos como mayoria en el Directorio

« Nombramiento con requisitos aprobados por Comiside
Nombramientos y Retribuciones

» Informe previo favorable al cese de un director.

* Presidente elegido entre miembros externos.

“Entre las ventajas de contar con un Directorio meodérgano de
administracion societario, figuran la toma en cdesicion de distintos
puntos de vista y opiniones dado el caracter dwlitie del Directorio, la
profesionalizacion de la administracion societaaapreparacion de la
sociedad para la convivencia con distintos acciasjda colegiacion en
la toma de decisiones societarias, y, por supuestocremento de la

8 Meja Cano, Ricardo. Consultor Empresarial Colombi&esponsabilidad de Directores.
% Langebaek Rueda, Andrés. Ejecutivo principalad€AF. Afio 2006
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formalidad y profesionalidad con la que la sociedadpercibida por

terceros®

3.3 Estructura Organizacional del Directorio:

La diversidad de un Directorio, puede atender stindas dimensiones como
género, raza y etnia. Este es sin duda, de ladmksentacion de la imagen de la

cultura corporativa y de la calidad del management.

“Los Directorios mas diversos pueden confrontar mejor manera
problemas entre los integrantes y pueden genergoresedecisiones.
Ademaés son vistas como menos riesgosas.”

“Los Directorios mas diversos tiene acceso a resunsas diversos®

“Claramente la importancia de la representaciéneférma en directorios
corporativos ha aumentado, ya que existe una mpayesion a nivel
internacional para aumentar la diversidad en losctbrios corporativos y
cada vez mas existe una mayor aceptacion del gaagrega un directorio
poseedor de una mayor diversidad.”

Dentro de la Estructura Organizacional del Dirgaot@e analizan los siguientes

aspectos importantes:

3.3.1 Seleccidén de los Directores

La Asamblea General de Accionistas es soberanaarica la eleccion de

los directores, mismos que deben tener los sigeserguisitos:

L CAF. Lineamientos para un Cédigo Andino de GolieBorporativo Eficiencia, equidad y transparencia
en el manejo empresarial.

92 Kuczynski (1999)Gobierno Corporativo, Estructura y Composicién Bélectorio. Universidad de Chile.
% Forbes (1999)Gobierno Corporativo, Estructura y Composicién Bifectorio. Universidad de Chile.

% Robinson and Dechant (199%obierno Corporativo, Estructura y Composicién Béfectorio.
Universidad de Chile.
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Cualificacidon, prestigio profesional, experiencya honorabilidad

probada.

Edad para ser designado Director, estar acordestoequisito de
edad media exigido para el Directorio, que debstér €omprendida

entre los 55 y 65 afios.

No desempefar cargos o funciones de representatii@ccion o
asesoramiento en empresas competidoras o el dedendpeesos
mismos cargos o funciones en sociedades que astenéeposicion

de dominio o control en empresas competidoras.

No pertenecer simultdneamente a mas de cinco Diiest no
computandose, a estos efectos los Directorios de dlatintas
sociedades participadas, los Organos de Adminiétrade aquellas
sociedades en las que la participacion patrimomaksonal o
familiar del Director, le concede derecho a fornparte de los

mismos.

No podran ostentar la condicién de miembros detdario quienes,
por si 0 por persona interpuesta, desempefien carg@mpresas
gue sean clientes o proveedores habituales desbyeservicios de la
Sociedad, sean representantes de dichas entidasésnovinculados

a ellas, siempre que esta condicién pueda susmitazonflicto o
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colision de intereses con los de la Sociedad. Septhan las
entidades financieras en su condicién de provesddeeservicios

financieros a la Sociedad.

- No estar incurso, directa o indirectamente, en tocqdimiento
judicial, que a juicio de Directorio, pueda poner & futuro en

peligro la reputacion de la Sociedad.

3.3.2 Dimensién del Directorio

La dimensiéon del Directorio debera ser la adecuattzs efectos de hacer
posible una eficaz administracibn y gobierno de clampafia y la

participacion en ella de los accionistas relevaeatesl| capital social.

“El numero de directores puede influenciar el fonamiento del
directorio y en consecuencia el performance cotpara Existe una
correlacion negativa entre tamafio del directori@lpr de mercado
de la compafiia®

Corresponde a la Asamblea General el limite minynanaximo de

directores en los estatutos sociales, es recomkndale el nUmero sea

impar para evitar posibles empates.

El tamafio 6ptimo dependera de la dimension de fapeadia, ya que esto
les ayudara a alcanzar un nivel de efectividad matolas decisiones

acertadas.

% Yermack (1996)Dualidad entre valor de las empresas y dindmicaeedirectorio.
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“Los Directorios con un mayor tamafio estan asosiadmenores valores
de mercado de las empresas a cual estos intedtan”.

3.3.3 Categoria de los miembros del Directorio:

El Directorio contara con las siguientes categorias

« Directores Internos o Ejecutivos.- tienen compatnejecutivas y

funciones de alta direccion de la compafiia.

» Directores Externos.- sin estar vinculados a latiggesde la
compafia, representa el conjunto de los interemasrgles en ella, y

el de los accionistas significativos, pueden ser:

- No Independientes.- propuestos por quienes sealaréis de
participaciones significativas y estables en gbpitah de la

compainia.

- Independientes.- de reconocido prestigio profesiaue pueden
aportar experiencia y conocimiento para la mejatige de la

compafia.

% Loderer y Peyer. (2002Dualidad entre valor de las empresas y dindmicaeedirectorio.
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3.4 Entes Gubernamentales que regulan las Microfimecieras

La microfinanza es un campo de ayuda social quesitada combinacion de la banca
con metas sociales y requiere que la capacitae@mreada en todos los niveles, desde
instituciones financieras a través de organismoegdelacion y supervision, asi como
de sistemas de informacion, entidades de desarglibernamentales y agencias de

donantes.

“Los gobiernos nacionales juegan un papel impagtantel establecimiento
de un ambiente politico que estimule el desarmddicservicios financieros
mientras protege los ahorros de la gente pobre.pun$os claves que un
gobierno puede hacer por las microfinanzas son:teanan la estabilidad
macroecondémica, prevenir topes en las tasas dedsnie abstenerse de
distorsionar el mercado con subsidios insosteniglggogramas que se
presten a la corrupcion. Los gobiernos pueden apdys servicios

financieros mejorando el ambiente para los empossaser estricto con la
corrupcion, y mejorar el acceso a la infraestriactde los mercados. En
situaciones especiales, aun cuando los recursoseseasos, el gobierno
deberia garantizar el financiamiento hacia indtiues estables e
independientes de microfinanza$.”

El FOMIN, que es un fondo independiente administrapgor el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) también ayudastantemente al desarrollo y
regulacion de las microfinancieras ya que fue ayeamh el propdsito de promover
el desarrollo del sector privado de América Latipael Caribe. Realiza
constantemente proyectos de cooperaciéon con lagigignes de regulacion de los
paises andinos para contribuir al fortalecimient tharco de regulacion y
supervision de las cooperativas, con un enfoquadoasnlas mejores practicas
de gobierno corporativo. Ademas en alianza con asociaciones

empresariales, gobiernos y organizaciones no gubernamentales (ONGs),

" CGAP. Creando sistemas financieros para la panaté bajos ingreso®rincipios claves de las
microfinanzas.
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provee asistencia técnica e inversiones para apoyar el crecimiento de micro,
pequefias y medianas empresas, mejorar las competencias laborales, y

contribuir en la mejora del clima de negocios y el acceso al financiamiento.

Para que las instituciones microfinancieras fureiode una manera mas rentable y
sOlida, es necesario implementar reglamentos demecien aspectos como
suficiencia de capital, clasificacion de riesgo Ide bienes, disposiciones para

deudas incobrables y requisitos informativos.

En el XI Foro de la Microempresa se destacé que:

“Hoy mas que nunca sabemos que el ahorro es lonqseprotege de
situaciones de riesgo y de incertidumbres econ@mycaersonales. Un
incremento en el ahorro financiara el crecimienélak carteras de las
instituciones microfinancieras de una forma estglg#acajada.®®

Para América Latina, mejorar la reglamentacionpesusion de las microfinanzas
es un reto constante, donde las SuperintendengiBamtos de esta region estan en
una constante modernizacion, y en su mayoria at@at@s recomendaciones del
Comité de Basilea. Aqui, las microfinanzas hamp@ecido en general dentro del
sector privado, aunque en manos de organizaciomedirees de lucro, las
caracteristicas que han predominado son tasagdlaedn histéricamente elevadas,
tasas de interés real muy altas y una intensificaeitnanciera muy limitada.

Segun Luis Alberto Moreno:

% XI Foro de la Microempres&ID reafirma apoyo a microfinanzas en América Latimte turbulencia
internacional.
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“Los paises de Latinoamérica han venido adquirienidotalezas
estructurales que les permitirdn administrar ldsufencias e inestabilidades
desde una posicion mas firme, aferrandose a adtamdares de disciplina,
manteniéndose cerca de sus clientes y diversificasus fuentes de
financiamiento.”®
Las fuerzas competitivas y la reforma regulatorséa® empujando a algunas
instituciones de América Latina hacia el negocibndierofinanciamiento, ademas
atrae a instituciones que pueden aprovechar supatentias actuales ya existentes
0 nuevas reglamentaciones en el sector financema gesarrollar nuevos productos
para este mercado. La reduccién de barreras yahies para la entrada a este

mercado y mejoras en la reglamentacion y supervisié estas instituciones

ayudara al crecimiento del microfinanciamiento.

A nivel institucional necesitaran de innovacionesambios para su expansion,
como productos y tecnologias de microcrédito paeera los clientes y mantener
bajos los costos de transaccion y un nivel conaiderde operacion y crecimiento

para cubrir los costos.

“El desafio de los reguladores de las microfinalasiees instrumentar un
sistema de control asociado al tamafio relativasehtidades para asegurar
que la normativa no vuelva inviable su fortalecimige o frene su
crecimiento, requieren fortalecer el marco reguiatg de supervision, para
blindar a estas instituciones ante riesgos promégsedel manejo de su
liquidez, cartera, operacién y mercadt®®

Segun Gloria Sabando:

“Hay que construir otro enfoque de supervision pertpas cooperativas no
se crean por si mismas para la generacion deaatdglsino para la entrega

% Moreno, Luis Alberto. Presidente del Banco Intezdioano de Desarrollo (2008).
19 Mundo Microfinanzas. Marzo 2010.
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de beneficios sociales. Estamos concentrados eedgxpegulaciones
efectivas y aplicar controles acordes con el padilas entidades’®*

La aplicacion de un marco institucional es sumameélificil por la gran variedad
de entidades financieras dedicadas en mayor o ngmaolo a la concesion de
microcréditos, éstas difieren ampliamente en cuamtgus caracteristicas de

propiedad, estructura organizativa y perfiles dego. Asi se clasifican en:

* Bancos comerciales con una parte de su carteraceocnéditos.

» Sociedades financieras con una parte de su cariaracrocréditos

* Bancos comerciales especializados al 100% en médibos, usualmente
creados a través de la transformacion de fundagisindines de lucro.

» Sociedades financieras especializados al 100% emenéditos, usualmente
creados a traves de la transformacion de fundagisindines de lucro.

» Cooperativas con una parte de su cartera en mécibas.

* Nuevas formas juridicas creadas especificamente quag las fundaciones
de microcrédito sin fines de lucro puedan transéws® con mayor facilidad

en intermediarios financieros supervisados.

ECUADOR

El Ministerio de Finanzas de Ecuador es el queyelig administra las finanzas

publicas del pais, fomenta el desarrollo sostenyblpermanente y reparte los

recursos publicos de manera equitativa y transparefl mismo tiempo el Banco

101 sabando, Gloria. Superintendente de Bancos. MMidmfinanzas.
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Central del Ecuador maneja la politica monetarlgdss, fijando tasas de interés y

equilibrando las finanzas.

“El sector formal regulado consiste en 26 coopeaatide ahorro y crédito,
dos bancos comerciales grandes y una instituai@mdiera no-bancaria. Se
espera un crecimiento importante en el niumero seNH formalmente
reguladas. El sector informal incluye casi 300 ewapvas de ahorro y
crédito con una base de afiliacion de 1.3 millodespersonas. El sector
informal tiende a ofrecer créditos pequefos y bhaje con las personas
mas pobres en los sectores mas remotds.”
Por un informe realizado por los representantelsi@aises de toda la region, se
destacan esfuerzos de la Superintendencia de BamelbsEcuador y otras
instituciones estatales por instrumentar mecanisdgsesolucion de eventuales
quiebras, la provision de liquidez para cubrir desf entre activos y pasivos,
ampliar el radio de accion de ente regulador, crgarseguro de depoésitos y
aminorar los riesgos generados por la constitugetas cooperativas a traves de la
unificacion de socios y la prestacion de servigidgrceros. Aqui estan incluidas

solo las 42 instituciones bajo control de la Sugeridencia, mas no las 1200

cooperativas bajo el control del Ministerio de ustbn Social.

La Superintendencia de Bancos del Ecuador que emtidad gubernamental
encargada de proteger el sistema financiero y elguaar que los bancos y las otras
instituciones financieras realicen las practicaawuterregulacion de acuerdo con las
leyes vigentes, analizé lo siguiente:

“Entre enero de 2006 y diciembre de 2009, las catpas reguladas por la

Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuadistraegn en conjunto
un crecimiento de 23,3 por ciento de sus activas245 por ciento de sus

192 Center for Financial InclusiorLa Proteccion al Cliente en Ecuador.
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pasivos y un 18,1 por ciento de su patrimonio. Hubaepunte de 19 por
ciento de sus ingresos y de 18,3 por ciento deesustados**

Segun los Superintendentes de la Region Andina.

“Los indicadores del sistema cooperativo regula@o Ectuador son los
mejores de la regidn andina por sus niveles dédiégu solvencia y nivel de
penetracion dentro de la estructura econémico4saeigin el %4

Por otra parte la Superintendencia supervisa quecwseplan también las

regulaciones establecidas por la Ley Organica daesparencia, la cual rige todas

las instituciones publicas para que pongan a disposodos los procedimientos.

La Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuadkmta con una gran
capacidad para la supervision y control de los ooréditos y obtiene una
evaluacion positiva en este ambito. Las regulas@e centran en la actividad de
las microfinanzas en lugar de los tipos de ingtituclo que proporciona a las
autoridades un ambito de supervision muy amplia.Superintendencia trabaja con
las cooperativas de crédito no reguladas paratéaciu transicion a reguladas. Un
aspecto negativo en Ecuador es que utiliza dos amrmara definir los
microcréditos, cada una con sus propios riesgeg|yisitos de constitucion; por lo

cual la distincion entre microcréditos y consumsuti dificil.

La nueva constitucion desea lograr una economial@opocial, o cual eximiria a
la Superintendencia de su responsabilidad en esterspero esta ultima propone

seguir siendo la principal autoridad supervisorase sector.

193 gyperintendencia de Bancos y Seguros de Ecuafior2@10.
194 Diagnostico del estado de supervision y marcolaggio de las cooperativas de la region. |1l Eamimo
de Superintendentes de la Region AndBagota.
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“Actualmente se estructuré un proyecto de ley par&ector Financiero
Popular y Solidario que incluye normas que asefararorganos

transparentes de administracion y vigilancia pa@acentidad, comités de
auditorias, sistemas de intermediacion reguladosnotuso entidades
asociativas encargadas de la supervision auxilida gue realizaria la
Superintendencia de Bancos y Seguros y que profaovel mejoramiento

de la capacidad técnica de sus afiliad8s”.

Las regulaciones sobre tasas de interés se relagasiio pasado, pero aun plantean

dificultades para las instituciones y estan sujategnstantes modificaciones.

La Superintendencia ha aprobado recientementegeria de calificacion externa
especializada en microfinanzas y viendo la posildi de crear un departamento

especial que supervise las cooperativas de credito.

A la vez, el sistema bancario ecuatoriano estaadgpor el Reglamento a la Ley
General de Instituciones del Sistema Financiergnmai que fija normas para

bancos, sociedades de vivienda y cooperativasadigar

Existe también La Ley de Creacion de la Red de i@l Financiera, cuyo fin es

evitar la crisis financiera futura en un pais doladecrisis son bastante comunes.

Y una de las mas fuertes en los ultimos tiempotad3efensor del Pueblo de
Ecuador, que establece derechos y obligacionessdeohsumidores y cuenta con

articulos especificos sobre crédito.

195 sabando, Gloria, Superintendencia de Bancos yr8eddicrofinanzas son vitales para la lucha contra
la pobrezaOctubre 2010.
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“La mas importante de de instituciones microfinaras en el Ecuador es la
Red Financiera Rural, que intenta implementar lasncipios de
transparencia financiera entre sus socios, y dakarprocesos y monitoreo
que les hagan cumplir estandares. Esta cuentaammximadamente 40
socios entre ONG, cooperativas de ahorro y créditanstituciones

especializadas en microfinanzas. Tiene mas o médo800 clientes con
mas del 50% mujeres®®

También tenemos la Asociacion de Bancos Privadb&ceador, que cuenta con
16 bancos, dos de los cuales son especializadosi@ofinanzas (Pro Credit y
Banco Solidario). Es la Asociacion bancaria masgaa del pais, cuyo fin es

representar los intereses de sus miembros frdateautoridades regulatorias y a la

comunidad ecuatoriana en general.

“La economia ecuatoriana es muy vulnerable a logjwbs internacionales
ya que la dolarizacién hace que sea dependientéasddecisiones de la
Reserva Federal de EEUU. A pesar de esta debiligddsector

microfinanciero ecuatoriano rapidamente se estait@mndo en una fuerza

econémica importante®®’

MEXICO

“El tamafio de la economia mexicana y la naturatlezau sector bancario
hacen que su entorno para las microfinanzas sealifeugnte al de muchos
paises de Latinoamérica*®®
La gran escala en su poblacion, le lleva a una mestatificacion en su sistema
financiero que varia entre la mayor parte de stisagcen su mas grande banco

Banamex y las pequefias asociaciones comunitariashdeo y crédito cuyos

activos apenas alcanzan a unos pocos miles deeddl&ista mayor escala significa

198 \yww.rfr.org.ec/

197 center for Financial Inclusiol.a Proteccién al Cliente en Ecuador.

1% Trigo Loubiere, JaqueSupervisién y Regulacién de las Microfinanzas eBaltexto de la
Liberalizacion del Sector Financierdfio 2004.
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gue las autoridades reguladoras de la banca debegjan un niamero mayor de
instituciones. Por otra parte, debido a su prodadi con Estados Unidos ha

atraido a los bancos extranjeros a invertir ee@los bancario mexicano.

“Los principales bancos de Estados Unidos y alg@spsfioles y europeos

han adquirido participaciones en el sistema bancaexicano™
El sector bancario mexicano ha sufrido importantesis por lo cual las
autoridades reguladoras mexicanas se han preocpoadograr fortaleza y orden
en su sector financiero. Es asi como se promw@gbAICP para regularizar el
sector de las microfinanzas que es la Ley de Ahpoédito Popular. Ademas se
cred una unidad para las microempresas dentro @edeetaria de Hacienda y
Crédito Publico y se ha encomendado al principes@ssobre politicas de orden
publico del Presidente que actie como coordinaddasl iniciativas del gobierno
en microfinanzas. Estas reformas se hicieron dofineque los programas

microfinancieros cuenten con una mayor central@agiuna buena coordinacion.

Los servicios microfinancieros de México se ofreeetravés de una variedad de
instituciones que incluyen cajas de ahorro y coeditooperativas, sociedades
financieras de objeto limitado (SOFOL) e institu@e estatales. Las SOFOL son
entidades financieras no bancarias que estan taalii para desarrollar ciertas
actividades restringidas. Ofrecen en su mayoriat@mos para la compra de una
vivienda o con fines comerciales. Compartamos aesmportante microfinanciera,

gue ofrece préstamos, en especial en las aredsscutamn mas de 220.000 clientes,
Compartamos es la mayor institucién de servicioxafinancieros de México. A

pesar de las actividades del sector, la penetraotéhen el mercado sigue siendo

199 y/ilarino Sanz, AngelLa presencia de los bancos espafioles en la econmeaanaAfio 2001



133
muy baja, la mayoria de los microempresarios mergs&odavia carecen de acceso

a los servicios.

Por otra parte, la Comisiéon Nacional Bancaria yVadores (CNBV), que es la
autoridad reguladora de la banca mexicana se h@adenen organizar a los
dispares proveedores de servicios microfinancigars conformar instituciones
reguladas que se conocen como Entidades de Ah@rédito Popular (EACP), las
cuales pueden ser de propiedad de cooperativasammfmercomo Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Préstamo o pueden serrogigolades de capitales
privados es decir Sociedades Financieras Populles;uales se organizan en
cuatro categorias que dependen del nivel de siwscsu capital minimo y los

requisitos de reservas que le son aplicables.

La LACP que se utiliza en las instituciones quebet depdsitos, se le aplica con
el fin de desarrollar normas de prudencia aprogiagara las entidades
microfinancieras que son eficaces para brindaepoidn a los ahorristas. Ademas
crea un fondo de proteccion de los depdsitos raahti a aumentar la garantia del

ahorro del publico.

Un aspecto importante de la LACP, es la nueva @stiai de supervision que ha

planteado, en la cual:

“Las instituciones financieras de México, seran esuvigadas por
federaciones autorizadas por la CNBV. Estas fedsras, conformadas por
representantes de las EACP que las integran, tieheometido de crear y
exigir el cumplimiento de normas de prudencia ya®tmormas no
vinculadas a la prudencia. Este sistema generguificativo ahorro en los
costos de supervision, que de otra forma debeearalssorbidos por la
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CNBV. La posibilidad de hacer que las tareas carigs de la supervision
directa quedaran fuera del marco de la CNBV fuemyoortante atractivo
para las autoridades-*

La LACP, le da también un papel especial al Baredasédctor publico, el Banco de

Ahorro Nacional y Servicios Financieros BANSEFIeges apoyar a las EACP por

medio de capacitacion y asistencia técnica.

El sistema financiero mexicano, a través de su onaggulatorio, intenta atender a
distintas capas de la poblacion. La vigilancia ¢fjeea a cabo el estado para
mitigar los riesgos y mejorar la eficiencia de kxados financieros, debe estar
acompafada por una accion responsable por palds destituciones del sector, les
corresponde: reducir los elevados costos de operagi su traslado a los

consumidores, transparentar la informacion sobse dperaciones y riesgos y

resolver los temas de proteccion a los usuarios.

Una de las iniciativas actuales de autorregulagé@ma una sana gestion y
consolidacion de la industria financiera populaelesso de los burds de crédito, ya
gue solicitar y entregar informacion a los bur@npute proteger a las instituciones
otorgantes del crédito asi como crear historialesliticios que beneficiaran al

desarrollo social y al bienestar del consumidor.

110 Jacques Trigo Loubiére, Patricia Lee Devaney gabketh RhyneSupervisién y Regulacion de las
Microfinanzas en el Contexto de la Liberalizaci@ 8ector Financiero.
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BRASIL

“El marco legal y de regulacion en éste pais, sedpudividir en dos
categorias distintas: la ley financiera y la ley mleteccion al cliente.
Existen varios aspectos del Cédigo de Protecci@lieaite como proteccion
en la redaccion de contratos y de la promocion ferggm que son
especialmente para los clientes financierds”.
La Ley Financiera fue establecida por el Consejoidteal Monetario, el Banco
Central de Brasil, el Banco de Brasil y el BanceiNaal de Desarrollo econdémico.
Sirve para regular la conformacion y operacionesodas las Instituciones en el
Sistema Financiero Nacional, tanto publicas comwagas. Por mandato del

Consejo Nacional Monetario, el Banco Central regoldo tipo de crédito y la

mayoria de otras transacciones del sistema finamcie

Las Sociedades de Crédito Microfinanciero puedeedar a fondos de capital a
través de los préstamos de bancos, y son regutadad Banco Central de Brasil,
reportan sus actividades de crédito al buré del B@Bjorando su capacidad de

prevenir el sobreendeudamiento de sus clientes.

Las IMF en Brasil no han madurado tanto, pero tgamzaciones de sociedad civil
gue velan por la proteccion al cliente son sélidas.
“El Instituto Brasilefio de Defensa al Consumid@HELC) es un lider entre

los grupos de proteccion al cliente y ha enfocau parte de su trabajo en
los servicios financieros y en la banc#?

111 Center for Financial Inclusion at Accion Intermatal. Proteccién al Cliente en Brasihfio 2009.
112 Center for Financial Inclusion at Accion Intermatal. Proteccién al Cliente en Brasihfio 2009
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Brasil, a pesar de tener un sector microfinancegin en desarrollo alardea un
régimen sélido de proteccion al cliente en la qadigipa un grupo diverso de
reguladores, agencias y entes que velan por lexli@s de los clientes, las cuales

seguiran ampliando cada vez mas su panorama.

Es asi como el Sistema Nacional de Defensa del bddsr es una red de
autoridades federales, estatales y locales, otgenceaas federales y grupos
comunitarios, que esta coordinado por el MinisteigoJusticia y proporciona un
codigo de proteccion al cliente. Ademas tambié&d e apoyo del Ministerio
Publico que cuenta con un grupo de abogados dediGaths acciones o demandas

en defensa de los intereses del consumidor.

Por otra parte La Asociacion Nacional de Coopeaatide Crédito en la Economia
Familiar y Solidaria Ancosol, cumple un rol imparta que es coordinar las

actividades politicas y sociales de la industri@asperativas de crédito. Vela por
los estandares de proteccidn al cliente y trabajaet gobierno para crear medidas

en toda la industria microfinanciera Brasilefa.

Otro grupo lider de proteccién al cliente y competido con la creacién de un
mercado justo y transparente es el Instituto Brésilde las Politicas y Derechos
del consumidor (BRASILCON), que realiza investigacen temas de proteccion al
cliente, propone recomendaciones de politicas ynpeve el intercambio de

informacion internacional y de expertos.

Ademas existe la Asociacion Brasilefia de Gergnteperadores de Microcrédito,
Crédito Solidario y Entidades Similares Abcred, dada desde el 2002 para

promover el microcrédito como instrumento de paditpublica e inclusion social.
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Esta relne a todas las Instituciones Microfinaasiate Brasil, se enfoca en su

desarrollo econémico y ayuda a mejorar sus operasio

El panorama de la proteccion al cliente de Brasénta con muchas agencias
gubernamentales y organizaciones comunitarias iedscty bien desarrolladas.

Pero en el sector financiero la mayoria de actdedsse enfoca en la reparacion de
guejas de los clientes que se sienten victimas;l@aual es necesario que la
iniciativa de precios transparentes de la IDEC jp@sdancos comerciales también
sea aplicada en las microfinancieras con el finadegurar que los servicios

financieros para los brasilefios de bajos ingresogtan con las metas dobles de la

inclusion financiera y proteccion al cliente.

CHILE

Las leyes para la regulacion y fiscalizacion deitesituciones microfinancieras en

Chile se clasifican en:

» Regulacion General.- que engloba las leyes de WMasama Convencional y la
Ley del Consumidor.

* Regulacion y Supervision Especializada.- Ley Orgg@nConstitucional y
Compendio de Normas Financieras del Banco Cerdr@lhile.

 Ley General de Bancos y Recopilacion Actualizadalage Normas de la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Fineagie

* Ley General de Cooperativas del Ministerio de Ecoiao
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Para esto los reguladores y supervisores son:

+ El Banco Nacional de Chile

» Superintendencia de Bancos. Departamento de Cdiwasta

Teniendo como intermediarios financieros los Banctas Cooperativas de Ahorro y

Crédito, los reguladores y supervisores cumplena®siguientes funciones:

* Regulacion de la cantidad de dinero y crédito.
* Regulacion del sistema y mercado de capitales.
» Cautelar la estabilidad del sistema financiero

* Resguardo de los depositantes y otros acreedores.

La regulacion y supervision financiera tienen cooftjetivos centrales resguardar la
solvencia de los intermediarios financieros, prigpicina adecuada gestion de los
riesgos mediante la aplicacion de un marco o ctéojde normas. Las principales
regulaciones aplicables a los intermediarios fire&oes supervisados por la

Superintendencia de Bancos e Instituciones Fineascige Chile sof*?

» Licencia regulada por la Ley General de Bancosy®&eneral de Cooperativas
donde constan los requisitos de capital, idonetdadica, integridad gestores,
etc.

* Limite de Interés promueve que las tasas debemseores al TIC * 1.5.

Segun la Ley 18.010 Asociada a la Proteccion d®&schos del Consumidor.

13 Arriaga Morales, Gustavo. Superintendente de 8sednstituciones Financieras de Chile, Afio 2007,
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Margenes de Crédito, que incluye Limite de las @oapvas, Limite de los
Bancos y Garantia. Controlado por Normas Finansided Banco Central de
Chile.
Cargos de Capital, por la Ley General de BancoseiBuendencia de Bancos e
Instituciones Financieras y el Banco Central deleChjue incluye indice de
Basilea 8%.
Supervision basada en riesgo que incluye cargosagéal por riesgos de
crédito y evaluacion de gestion integral de losgus. Controlada por la Ley
General de Bancos, Ley General de Cooperativapgrisiiendencia de Bancos
e Instituciones Financieras.
Garantia Estatal, Ley General de Bancos y Ley Gérae Cooperativas,
Bancos y Cooperativas de Ahorro y Crédito fiscalasa por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Fineagie
Clasificacion de Cartera, Normas de la Superintecide de Bancos e
Instituciones Financieras, modelos basados ensiildividual y grupal.
Calces de Operaciones, Normas de la Superinteradedei Bancos e
Instituciones Financieras, limites para riesgomdecados Y liquidez.
Transparencia y atencion al cliente, Normas deuf@eBntendencia de Bancos e
Instituciones Financieras, Atencién de reclamosblipacion de tarifas e

informacion de tasas y seguros vinculados a cr&dito
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3.5 Semejanzas y diferencias entre las normativas hegislaciones que rigen en

Ecuador, México, Brasil y Chile:

La experiencia de todos los paises latinoamericarassindica que el tema de las
microfinanzas es llevado a cabo seriamente solodmiaxiste voluntad politica de
hacerlo al mas alto nivel. Esto logran al tenes preocupacion genuina por el
publico y una creencia de que las microfinanzastitoiran una iniciativa popular.
Percibiendo que de esta manera se solucionarateprad urgentes de los paises
como son creacion de empleo, alivio de la pobrezangtruccion de una sociedad

mAas justa y equitativa.

“La industria de las microfinanzas ha alcanzadodasarrollo notable en
América Latina donde hay millones de clientes geelanzan a los
microcréditos”.
Auln asi, apenas estamos llegando a una décimadmhts emprendedores
mas pobres”. "Este indice puede servir de guiasaplises para crear
condiciones para que prosperen las microfinanzsygecealmente en los
paises mas grandes y en las zonas rurales, yegsir la millones que
necesitan acceso a servicios financieros formal&s".
Es sorprendente que las crisis bancarias que ltalida a cada uno de los paises
en estudio, han contribuido al desarrollo de laintad politica para hacer frente al
tema de las microfinanzas. Las autoridades se/inalto mas temerosas en cuanto
a los riesgos que asume el sector financiero pous han visto la necesidad de

abrir el marco del sector financiero a reformasegalies que dieron cabida a las

microfinanzas.

114 sandra Darville. Fondo Multilateral de Inversiones
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Segun Microfinance Information Exchange:

“A nivel mundial, las IMFs latinoamericanas cuentaon mas activos,
apalancan mas capital y atraen mas inversionesrc@ies que las IMFs en
otras regiones. También atienden a menos cliengesgran pocos ingresos.
En la region en conjunto se puede observar ciedaacteristicas de un
mercado mas comercial. En América Latina las castate créditos se
financian cada vez mas con fuentes comercialeg¢egdmente el ahorro) y
los gastos operacionales se disminuyen a medidaqubkas, pero no todas
las IMFs, se hacen mas eficientes. Un elevado meetartera en riesgo
puede significar el desarrollo de un mercado méasmpetitivo en un
pequefio nimero de paises”
Por otra parte debido a los retos que enfrentaMiawfinancieras, el alto costo de
capital y la necesidad de ampliar sus servicios IMB han utilizado como
estrategia la captacion de depdésitos, los cualgesentan mas del 50% de sus
activos. Para éstas representan la oportunidageataplazar deuda que muchas
veces proviene del extranjero y en situaciones mmopetitivas, por depoésitos
locales que les permiten aumentar su capacidacealear colocaciones. Esto
permite también reducir el riesgo cambiario, laetel®ncia del capital extranjero e

incentivar la cultura del ahorro en poblacionesn@®ores ingresos.

En los paises que son parte de nuestro estudisteeld semejanza entre las
entidades que ingresan a las microfinanzas de dango®& los bancos del sector

publico que operan con tasas preferenciales, pocula muchas veces los

inversores privados tienen cierto tipo de temoeiear a una competencia directa
con dichas instituciones. Las tasas de interés ésma absolutamente central para
las instituciones microfinancieras de todos losgmiya que dado el alto costo de
otorgamiento de préstamos pequefios requiere quasias de interés se sitien por

encima de las tasas activas de los principalesosatmmerciales; la aplicacién de

115 Microfinance Information Exchangkas Microfinanzas en América Latina.
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controles poco realistas es una forma de sofocdesarrollo de las microfinanzas.
Este punto podria entrar en conflicto con su misiédlegar a las poblaciones mas

pobres.

Para comprender la dinamica de las tasas de interdsnérica Latina, el Fondo
Multilateral de Inversiones del Grupo Banco Inteesicano de Desarrollo recopila
datos sobre la denominada “prima de las microfiaghgue es la diferencia entre
lo que cobra la banca y lo que cobran las micrafina para cada pais. Sobre las
microfinancieras no se cuenta con datos exactosopmuwal EI Fondo Multilateral
de Inversiones utiliza un indicador aproximado lteslo de los ingresos financieros

nominales de cartera sobre cartera promedio.

El siguiente cuadro que recopila datos a Enero286P nos permite analizar la

diferencia existente en cuanto a las tasas demti los paises que analizamos en

la tesis:
Cuadrol
Tasas de Interés Comparadas
PAIS TASA INTERES TASA INTERES PRIMA DE
MICROFINANZAS BANCOS MICROFINANZAS
A B A-B

ECUADOR 21,1 12,9 8,3
MEXICO 82,2 25,8 56,4
BRASIL 21,7 24,8 -3,1

Realizado por.-Autora

Fuente.-Economist Intelligence Unit.

Microscopio Global sobre el entorno de negocios &8 microfinanzas.

116

116 The EconomistMicroscopio Global sobre el entorno de los negogiasa las microfinanzas.
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Cabe recalcar que en México las primas se hanmarado sustancialmente, lo
cual se debe a la falta de competencia en dichisgegpaAdemas la inflacion y la
politica monetaria restrictiva, estan elevando d¢ostos del dinero de manera

acelerada.

En todos los paises latinoamericanos, las micnofias han llegado a formar parte
importante del sector financiero, ya que prestawviges a gran cantidad de
personas y muchas veces a mas clientes que lasudimstes financieras
tradicionales. Las autoridades a cargo del sistimaaciero han respondido de
diversas formas ante el surgimiento de la industrierofinanciera, lo cual ha

generado variaciones en los sectores microfinaseige los diferentes paises.

Segun Robert Wood:

"No basta con tener condiciones macroeconémicasitjgas estables si no
se cuenta con otras condiciones claves y mas éspegdara la regulacion
y las operaciones de microfinanzas". "Naturalmelo®,paises que tienen
buenos ambientes para las microfinanzas ain puwedazar si mejoran en
estabilidad politica, desarrollo de sus mercadoscagitales, sistemas
judiciales y otros factores*!’

En los paises en los cuales las autoridades aoagien seriedad y de forma rapida
el surgimiento de la industria microfinanciera, sdctor fue desarrollando y
madurando. Al contrario, en los paises en losesuab prestaron atencién y se
desentendieron de establecer regulaciones se Barr@tado lentamente o fuera de

las regulaciones correspondientes. Por ejempl&éxico, las autoridades han

" Robert Wood. Analista del Economist IntelligenagitU



144

considerado a las microfinanzas mayormente a trdeélas cooperativas por lo
cual en éste pais existen pocos proveedores deissrmicrofinancieros que no

sean cooperativas.

Segun el Microscope on the Microfinance BusinesarBnment in Latin América,
en Febrero del 2009 al realizar la pregunta “Spiieze modificar el actual
paradigma de fiscalizaciéon financiera y generaresquema que promueva el

desarrollo de la actividad microfinanciet® los resultados fueron los siguientes:

Cuadro 2

¢, Qué pais debe cambiar su fiscalizacion financiera?

SCORE
COUNTRY INDICA QUE PORCENTAJE DE LA POBLACION
PIENSA QUE SE,DEBE CAMBIAR LA

FISCALIZACION FINANCIERA
ECUADOR 68.3%
MEXICO 48.3%
CHILE 48.3%
BRASIL 43.3%

Realizado por.-Autora
Fuente.- Superintendencia de Bancos e Instituciones Fireaxide Chilé™®

118 Economist Intelligence Unit. SuperintendenciBad@cos e Instituciones Financieras de Chile
19 www.shif.cl
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Las caracteristicas principales que diferenciarsesitor microfinanciero de los

paises analizados en esta tesis son:

ECUADOR
Este pais presenta diferencias muy marcadas erstlibdcion de la riqueza y
acceso a servicios basicos, lo cual muchas vedes geelto una limitante para su
desarrollo. Sin embargo el surgimiento de las ofilcanzas, esta ayudando cada
vez mas a disminuir la brecha entre los distintagp@s de la escala social y al
crecimiento de las zonas rurales donde hay undali&icobertura de servicios

basicos, como educacion, agua potable, saneaméanite,otros.

“Algunas entidades del sector de microfinanzas gperan en Ecuador,
como los bancos y un porcentaje de las sociedahesicieras, las
cooperativas y las ONG, estan bajo supervisidnligailbtras no estan
reguladas. En Ecuador la gama de servicios ofreditduye microcrédito,
el microseguro y las transferencias de fondos. paite esta a la vanguardia
en la creacion de nuevos productos crediticiosaness tecnoldgicos en el
sector de microfinanzas:*°

Ecuador fue el tercer pais en la clasificacionMieroscopio 2008, manteniendo su

posicion, a pesar de su descenso de 10 punto®aglebs al deterioro de su entorno

regulatorio, clima de inversiones y desarrolloitastonal.

MEXICO
Cuenta con un namero impresionante de instituciguessirven a los mas pobres,
y se trata de un sector diversificado y en creeigmfesionalizacion de sus
actividades. En este pais la variedad de servidresidos no es muy amplia, hasta

el momento la oferta esta dominada por el microtwrédlos servicios de ahorro,

120 portal de Microfinanzas. Guia de paises. Ecuador
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pero algunas Instituciones Microfinancieras ya @iaapezado a brindar servicios de

transferencia de fondos.

“Un aspecto fundamental que se debe destacar agiladad mexicana es
su Modelo de Redes. Se trata de un numero de dafidaase que se
mantienen en contacto con el mercado para brindavicgs vitales y
coordinar para lograr un aprovechamiento eficazlade economias de
escala.”?!

En su indice Microscopio no tuvo ni ascenso ni éesc notable de gran manera en
los ultimos tiempos, por lo cual se considera qoeha cambiado su ambiente

microfinanciero.

BRASIL
Se ha destacado por el uso de nuevas tecnolog&éssjuemas para llevar los
servicios financieros a la gente de bajos recursmge vive en lugares aislados; su
industria crediticia estda ampliamente desarrolfadaienta con un gran sector de

microempresas informales para suplirla con sussesv

“La mayor parte de la poblacibn economicamentevactirabaja en
microempresas. De toda esta poblacion, una paédisativa la conforman
mujeres, especificamente en las zonas rurales dsil.Btas diferentes
microempresas presentan necesidades insatisfetltaseto a los servicios
financieros porque muchos de los programas exedesgtan orientados a
las zonas urbanas. Las microfinanzas se estabt®reo una opcion viable
para que las personas tengan acceso a dichosiegryicmejoren las
condiciones de desempefio en su trabajo y emprésa.”

121 portal de Microfinanzas. Guia de Paises. México
122 portal de Microfinanzas. Guia de Paises. Brasil



147
En su indice Microscopio, registrO un progreso ganeonsecuencia de sus
acertados cambios en materia regulatoria, 1o eupkfmitio mejorar su calificacion

en mas de dos puntos.

CHILE
Las microfinanzas han tenido un impacto importamel empleo, la produccién y
el ingreso nacional. El empleo rural agropecuasale gran importancia, pero el
empleo rural no agropecuario representa una porca@ta vez mas grande del

empleo disponible en las zonas rurales.

Los servicios que prestan los bancos y cooperas@asntran en el microcrédito y
los ahorros, pero los avances logrados en el andeitla tecnologia han marcado

importancia en el alcance de las microfinanzad ptaro nacional.

“Una ventaja importante que existe en Chile espelya brindado por las
mismas instituciones de microfinanzas y los inec@stique organismos
publicos han ofrecido con el Unico objetivo de dedlar este sector.
Ademas de las cooperativas y cajas de compensaogdnde los bancos
estatales y comerciales principales, prestan sesvite microfinanzas que
son supervisados'®®

Chile en cuanto a su indice Microscopio, fue ekpgie experimentd el mayor
cambio positivo gracias a su calificacion en doslake indicadores de marco
regulatorio para las microfinanzas, lo cual ayudéancremento de 4,8 puntos en

el indice general.

12 portal de las Microfinanzas. Guia de Paises. Chile
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A continuacion un cuadro comparativo entre alguriogices financieros y

microfinancieros de los paises analizados, a Disierdel 2009*%*

Cuadro 3

Diferencias entre los paises en cuanto a sus Indiltaes Financieros

INDICADOR ECUADOR MEXICO BRASIL CHILE

PIB 94.33 billones 1269 billones 1313.36 | 214.11 billones
billones
Crecimiento 4% 5% 5.4% 4%
PIB
Moneda Délar EEUU| Peso Mexicano Real Peso chileno
Poblacién 13.34 105.3 millones| 191.6 millones 16,432.08C
millones

% que vive con
menos de 1 18% 3% 8% 2%
délar al dia
% que vive con
menos de 2 41% 12% 21% 6%
ddlares al dia
Namero de IMF 70 64 23 13
Numero de
prestatarios 632.000 2,615.000 915.000 473.000
Prestatarios %
de la poblacion 5% 2.5% 1% 3%
Prestatarios %
de la poblacion 10% 14% 2% 17%
pobre

Realizado por.- Autora
Fuente.-Portal de Microfinanzas de Paises Latinoamericanos.
I:\diferencias paisesd25d\diferencias.tfht

124 portal de Microfinanzas. Indicadores Microfinamo®de Paises Latinoamericanos
125 portal de Microfinanzas. Indicadores Microfinamo@de Paises Latinoamericanos
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Existe actualmente un nuevo indicador denominadorddcopio, que analiza
factores como el clima para las inversiones, ehmelo de las instituciones
publicas y los marcos reguladores para las miaofins. Este fue encargado por
el BID y la CAF al EIU, un servicio especializade th prestigiosa revista The

Economist.

“Bolivia, Pert y Ecuador retinen las mejores comaies en América Latina
para las microfinanzas, segun un nuevo indicadesgmtado por el Banco

Interamericano de Desarrollo, la Corporacién Anddea Fomento y el

Economist Intelligence Unit™?°

A continuacion una comparacion a Diciembre del 200&sada en el Indice
Microscopio, sobre el entorno de negocios paramasofinanzas de los paises

analizados en la tesis:

Cuadro 4
Entorno mas propicio para las Microfinanzas

PAIS ECUADOR MEXICO BRASIL CHILE
PUNTAJE 59,7 47,3 44,0 48,0
GENERAL
MARCO 68,8 56,3 50,0 50,0
REGULATORIO
CLIMA DE 27,5 57,5 53,6 73,3
INVERSION
DESARROLLO 66,7 33,3 33,3 33,3
INSTITUCIONAL

Realizado por.- Autora

Fuente.- Economist Intelligente Unit Limited 2064

126 Comunicacién de Responsabilidad Social de la Esapre

127 The EconomistMicroscopio Global sobre el entorno de los negogiasa las microfinanzas.
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3.6 Herramientas de Control y Regulaciéon de Cumplinento de las legislaciones y

normativa:

Los sistemas de gestion de las Instituciones dedfi@nzas en la mayoria de los
casos han evolucionado practicamente al mismo rjugoen las entidades financieras
convencionales. Sin embargo se han visto en lesidad de demostrar la eficiencia y
transparencia en sus O6rganos por lo cual adoptamarmativa de gobernabilidad y
control interno, respetando siempre la naturalezmiston social con la que fueron
constituidas. Y buscando cumplir los principalégebvos de un buen gobierno que

son:

* Incrementar la confianza de los diversos grupomi#eés o stakeholders, para

en largo plazo incrementar el valor de la instiaci

* Asegurar un adecuado equilibrio en el funcionamiede la Asamblea,

Directorio y Administracion.

* Velar por la existencia de transparencia entraliosrsos 6rganos de gobierno,
generando informacion relevante, oportuna, fiablesficable, minimizando

los conflictos de interés.

“La Gobernabilidad es un tema considerablemente coasplejo en las
instituciones financieras que en otros sectordsiddea que su estructura es
adicionalmente afectada por factores como la adtnawion de riesgos, la
disponibilidad o financiamiento de capital y el toh interno. Por otra
parte, en el sistema financiero, la gobernabilidatporativa no es vital,
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s6lo en el ambito individual de la institucion,sique también se constituye
en un elemento critico para mantener un sistent s&h

Un buen marco regulatorio es muy importante pasadatidades que ofrecen
servicios de microcrédito y facilita de gran manetatrabajo del supervisor
bancario; pero existe la necesidad de contar canses y procesos adecuados para

asegurar que las entidades cumplan con la normativa

Muchas entidades microfinancieras, se ven limitaglassus presupuestos y les
resulta dificil pagar por la supervision que recgrie por lo cual el reto es encontrar
estructuras y procesos de supervisidon que no seaiasiado costosos, pero que
sean eficaces en identificar y controlar los riesgo de las entidades
microcrediticias.
“Hay muchos aspectos importantes que merecen éatepair parte de los
supervisores, en especial los relacionados comsestumanos, procesos y
herramientas de supervision, normas de contabjlid@dnsparencia
informativa y la administracion de una central dEsgos con el fin de
alcanzar efectividad y eficiencia en las micronaficieras.**
Para que la supervision y regulacion microfinarciggueda desarrollarse
rapidamente, impulse el desarrollo de la industnasta region y brinde un marco

adecuado para las instituciones; se necesita atemerticular en las siguientes

areas:

128 Auad Lema.Las Microfinanzas ya tienen un Manual de Goberndad. Notas Pro.
129 Banco Interamericano de Desarrolsincipios y Practicas para la regulacién y supsivn de las
microfinanzas.
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 Reformas a los mercados financieros.- para invafue entidades
financieras publicas se debe asegurar que opeljenpbacipios de
rentabilidad y sostenibilidad.
» Explicaciéon de niveles elevados de tasas de intergs deberia
promover una campafa de educacion publica que f@eenplicar las
caracteristicas de las microfinanzas y las tasasnieés que ésta

demanda.

“El regreso preocupante a normas que limitan Isastale interés en
un numero cada vez mayor de paises demuestra elutbs
desconocimiento que se tiene sobre las consecseadigersas que
dichos limites tienen sobre la posibilidad efectiealas personas de
menores ingresos de acceder a crédito y en gemesarvicios

financieros, con lo cual se estan perpetuandoiladeas actuales de

pobreza de la regi6n'®

« Variedad de Instituciones Microfinancieras.- el cgaregulatorio debe
permitir la actuacion de diferentes tipo de entedacks decir debe evitar
convertirse en una especia de camisa de fuerzaymarrecimiento

vigoroso del mercado.

 Aprender de buenos supervisores.- en algunos pasgeshan
implementado practicas rigurosas, con sistemasegerte efectivo y
transparente, lo cual puede servir de ejemplo Iparpaises que les falta

desarrollarse.

130 Accidn. Perfil de las Microfinanzas en Latinoamerica.
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* Creacion de capacidad de supervision vs costo dmiparvision.- se
debe mejorar la capacitacion de los supervisores guee estos puedan

interpretar adecuadamente el marco regulatorio.

* Defensa del consumidor.- las microfinancieras hamenzado a
desarrollar cédigos de defensa al consumidor pafionge los cuales
velan la satisfaccion de los clientes. Se estifinauntdo principios como
la transparencia en los préstamos, informacion tetm@cerca de sus
tasas de interés, mecanismos de recuperacion albscudrato

respetuoso de sus clientes y otros.

La regulacion microfinanciera debe ser tan efectivaxigente como el resto de la

regulacion bancaria, pero necesita tratamientoatife en las siguientes areas:

* Porcentaje de créditos en riesgo.- las leyes pemmdt los bancos
extender créditos no garantizados en un monto gusobrepase el
100% de su patrimonio, por lo cual tienen que piowar desde un
inicio la totalidad del préstamo. Como los micéatitos se otorgan sin
garantia la anterior disposicion impediria el dedlar de las
microfinancieras. Por lo cual existen métodos radtivos para
controlar el riesgo en préstamos no garantizadosjocsupervision
efectiva de sistemas de control interno de unaitiicg&in, normas
conservadoras al provisionar y la creacién de un&igién genérica

para la cartera microempresarial.
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Documentacion de crédito.- los individuos que aeoeda los
microcréditos generalmente no llevan registrogatdas y no pueden
suministrar la documentacién requerida para untgmés en un banco
tradicional. Un andlisis de calidad de un micrditcétiene que ver con
la capacidad de la microfinanciera de medir la cialaa de repago del

cliente.

Capital minimo requerido.- el analisis de la remdidle cada pais y el
mercado potencial deberian ser utilizados comerag para definir el
capital minimo adecuado y asi permitir que se ftioma las

instituciones mas soélidas.

Capital Adecuado.- esta medido por la relaciéneestrcapital y los
activos de riesgo de la institucion. Mientras o Buebe que las
instituciones microfinancieras son mas riesgosas tps bancos
multipropésito, es aun entendido definir el rad® @hpital adecuado

entre un 10% y 15%.

Margen de solvencia.- es la relacion entre el ahpit los activos
ponderados por riesgo, existe un consenso en dugesdE mas estricto
gue el de los bancos. Se propone un margen densidventre el 10% vy

15%.
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El desarrollo de las microfinanzas en la regiorh.agnoamérica no ha sido homogéneo, y
las diferencias continuaran presentandose. La siet@mbargo si debe ser la misma:
proveer a millones de personas las oportunidadeseatcas que le permitan acceso a una

gama amplia de servicios financieros en una formalde, eficiente y profesional

Ademas existen prerrequisitos para sustentar unawagulatorio para las microfinanzas,

y estos som3!

* Voluntad politica.- la microempresa juega un papeportante en los
segmentos con mas bajos ingresos de las poblacippes a la vez éstas

necesitan apoyo politico para desarrollarse yesmmocidas.

“El proporcionar a las microempresas acceso a éseé capital, requiere a
su vez de un entorno en el cual puedan efectivamepérar y crecer

entidades microfinancieras. Esto solo ocurre cuandcionarios de alto

rango, incluyendo a los presidentes de los difeeqaises, toman una
participacion activa en la definicion de las miarahzas como una
prioridad de politica, induciendo a que otras et publicas, como los
bancos centrales y ministerios relevantes, comieacéomar en serio las

instituciones microfinancieras y por ende a abosramente los temas
regulatorios.™*?

» Precondiciones de Politica Financiera.- si éstagstén presentes existiria un

estancamiento para las microfinanzas. Estas rsosoma:

- Ausencia de topes a las tasas de interés. Losdals costos

administrativos implicitos en los créditos de meagantia son una de

131 Accion International. Perfil de las Microfinanzars Latinoamérica: Vision y Caracteristicas.
132 Beatriz Marulanda y Maria Otero. Perfil de las Mfinanzas en Latinoamerica.
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las caracteristicas esenciales de las microfinanziaaciendo

indispensable el cobro de una mayor tasa de inpar@spoderlos cubrir.

- Definir el papel de los bancos pubicos, ya quemmanhas veces estos,
cuya politica es subsidiar las tasas de interésclales han causado

caos en los paises.

- Masa critica de las IMF.- existe un consenso slabreexpedicion de un
marco regulatorio adecuado para las microfinansjerpe soélo se
justificara si existe un numero minimo de entidadesrofinancieras

exitosas a las cuales les puede servir la ley.

Recopilando este capitulo, las normas que rigerbuen sistema de Gobierno
Corporativo se han dado con un mismo fin que esdried bienestar de los agentes
tanto internos como externos de una organizaciOmpaka transparentar la
informacion que se presenta de la misma ante mmded y el mercado en general;
pero para esto cada pais ha buscado la normate/aajajuste a su necesidad y
entorno a través de diferentes leyes y reglameanmtasi que se han venido
estableciendo a través de los afios; y siempre aomita de llegar a ser
competentes en un mundo globalizado para ser pamtactivo ante los

inversionistas.

Ademas las Superintendencias de Bancos y Comphaiagugado un papel muy

importante en las organizaciones ya que a travésugl@eglamentaciones las han



157

empujado a aplicar practicas sanas de Gobiernoo€aingo, e incluir ademas de la
responsabilidad con los accionistas la que tiemenlas stakeholders cumpliendo
asi una responsabilidad social. Es aqui donde ehtrol del Directorio de una
empresa, que es el que guia a la organizacioreassla base de los principios que
ésta utilice para cumplir sus objetivos y hacedpear la institucion. Dependera de

ellos también el accionar ético que presentenlfggar a sus metas.

Por otra parte también cumplen un rol necesarigdternos nacionales, ya que de
esto depende que exista un ambiente politico adecpara el crecimiento de las
organizaciones, ya que si un pais vive en inegablljuridica y politica no sabran
gué mecanismos acatar para su crecimiento econgnseman un punto indeseable

de inversion por falta de seguridad ante los dignt

Refiriéndose a las Microfinancieras es necesarie sg establezcan leyes que
ayuden a regular su funcionamiento, y que detemrioges con las tasas de interés
para que este tipo de instituciones cumpla combarl social para la que fueron
creadas. Ademas necesitan crear nuevos produgtdssipermitan atraer una gran
cartera de clientes para poder abaratar costaamgatcion y ser mas competitivos
en el mercado, el mismo que estd creciendo coestante por la industria

atractiva que presentan.

Ademas las Microfinancieras cobran vital importan@n los paises que se
encuentran en vias de desarrollo, en los cualemieria de la poblacion no tiene

acceso a préstamos en bancos convencionales y rmegims recursos para iniciar
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ideas emprendedoras que les permitan tener un eragleentes de financiamiento

para su bienestar y el de su familia.

Por lo cual es necesario que estas institucionasregponsabilidad social sigan
creciendo en todos los paises con normativas efiegsey bajo un sistema de
Gobierno Corporativo que les permita ser claraggsparentes ante sus clientes
dandoles seguridad, objetividad y respaldando $wusr@s. De esta manera la
poblacién vera en estas organizaciones la manabdevile salir de la pobreza o de
mejorar sus ingresos, activando el proceso ciraldala economia, que comienza
con el aumento de los ingresos, dando cabida alr@hoon esto crecera la

inversion y como consecuencia el desarrollo ecoodnié¢ cada pais.



159

CAPITULO 4

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Conclusiones:

» El Gobierno Corporativo es el conjunto de buenastpras que ayudan a una
organizacion a crecer y tener éxito buscando sefloém y el de todos los

interesados por medio de la transparencia, oljetivy equidad.

e Las buenas practicas de Gobierno Corporativo Haaseslo fronteras y se han
posicionado como un elemento para alcanzar elroresto, el desarrollo y la
competitividad; determinan los derechos y respdhdatles de los miembros
de una organizacion atendiendo sus intereses deafamplia y generando
valor. El Gobierno Corporativo socialmente resptes busca asociar la
creacion de valor econémico con el compromiso &ocia

* Las empresas que manejan un buen Gobierno Conmonagilejan una gran
estabilidad tanto en la estructura de su orgardmacbmo en su equilibrio
econdémico, proporcionando reconocimiento e inveistas.

* El Gobierno Corporativo se ha convertido en lauesp al crecimiento de las
organizaciones, la necesidad de contar con sist@oasomicos estables y
productivos y recuperar la confianza perdida pos W@iferentes crisis
econdmicas que ha vivido la sociedad.

* Por excelente que sea un marco regulatorio, éses rsustituto de la ética; y

para que el Gobierno Corporativo funcione como dmienta de éxito, es
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importante que los participantes del mercado sgusreal principio basico de
la integridad.

En los paises Latinoamericanos aun existe una deahtrepresentable de
empresas familiares que les falta aplicar elemed&$obierno Corporativo
como respuesta a la necesidad de mayor institUzangn ante el nuevo
entorno. Resulta fundamental la separacion eatndii y empresa, y la pieza
clave de esta diferenciacion es el Consejo de haiddtracion.

No existe un concepto generalizado de Gobierno &atipo, por lo cual no
existen formulas generalizadas, solamente modeles fgmentan su buen
desarrollo y el éxito de la organizacion.

Existen cuatro razones fundamentales que han peskioa las empresas
latinoamericanas a un proceso de implantacion deddigo de Gobierno
Corporativo que son: crecimiento, sostenibilidadternacionalizacién y
garantia del proveedor.

Los sistemas econdmicos implican riesgos, por Blga buenos principios de
Gobierno Corporativo ayudan a disminuir los mismds. amplio y efectivo
gobierno corporativo hara que los mercados opeeemahera mas eficiente y
en una atmosfera de confianza.

La formacion de empresas bien gobernadas que eesfot derechos de los
accionistas es altamente influenciada por los $ldj inversion extranjera.

En muchos paises Latinoamericanos un Codigo dee@BubiCorporativo es
simplemente una invitacion para los que deseaalarki en su organizacion,
ya que se carece de un caracter obligatorio par&nwpresarios, directores y

accionistas.
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Las microfinanzas se han convertido en una herramienuy potente para
cumplir el concepto de responsabilidad social esgrral, ya que se destinan a
personas de bajos recursos con el fin de amplianguendimiento y aumentar
Sus ingresos.
Las microfinancieras contribuyen a la generacionu®/os y mejores empleos,
por lo cual se las considera una herramienta parei las crisis financieras
gue se han presentado a lo largo de la historia.
Las crisis politicas afectan al crecimiento de masrofinancieras, ya que
provocan una constante incertidumbre que no pemrlide paises estar seguros
del entorno por lo cual no pueden tomar ningunaseclde medidas de
mejoramiento.
El Banco Interamericano de Desarrollo y otras Omgamones Internacionales
cumplen un rol fundamental en el desarrollo y ragdh de las
microfinancieras ya que su proposito es promovedesdarrollo del sector
privado de América Latina.
Los gobiernos nacionales juegan un papel importantel establecimiento de
un ambiente politico que ayude a desarrollar log@es financieros, al mismo
tiempo que protege los ahorros de la gente pobre.
En Ecuador, México, Brasil y Chile existe la semegde las microfinancieras
de competir con los bancos del sector publico qperam con tasas
preferenciales de interés. El problema de lastaltas se ha manejado siempre
en las microfinancieras, ya que dado el alto cdstotorgamiento de préstamos
pequefios, sitla las tasas de interés por encimasdesas activas de los

principales bancos comerciales.
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» La expansion de las microfinanzas en América Laiadha convertido en el eje

central de visiones estratégicas de largo plaandel se contemplen tanto los

intereses de las organizaciones, asi como losglelientes y la sociedad en

general.

El analisis comparativo sobre el Marco Normativo deGobierno Corporativo de

Microfinancieras, permite arribar a las siguientesconclusiones sobre los paises:

1. Ecuador

Presenta un gran porcentaje de su poblacién gusagpue se debe cambiar
la legislacion financiera y generar un esquemapyoemueva el desarrollo
de la actividad microfinanciera, la cual se ve cama salida a la diferencia
marcada en la distribucion de la riqueza.

Maneja un alto puntaje en cuanto a poseer un buenn® de negocios para
las microfinanzas, lo cual encierra marco reguiatelima de inversion y

desarrollo institucional.

2. México

Los inversionistas valoran un buen Gobierno Cotparatanto asi que
estan dispuestos a pagar un 19% mas sobre el pletaoaccion cuando las
organizaciones lo practican.

El establecer un Cddigo de Mejores Practicas Catpais, dio mejores

resultados que la Ley General de Sociedades Médesgsnya que éste
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codigo no se limita Unicamente a las empresas giEan en la bolsa, sino
gue su aplicacion es voluntaria para todas lasna@geiones que desean

obtener resultados eficientes.

3. Brasil

En la dltima década, gracias al Banco Central desiBrla Comision de
Valores Mobiliarios y las recomendaciones de Basilel Gobierno
Corporativo ha comenzado a tener una clara y fyggeencia en Brasil.
Ademas el Gobierno ha dado un apoyo significatigus organizaciones a
través del Plan Maestro, que a mas de priorizdesarrollo econémico ha
impulsado la adopcion de estandares de Gobiernpo@aiivo.

A pesar que las IMF en Brasil no han madurado tantel dltimo tiempo,
las organizaciones de la sociedad civil velan agrbteccion al cliente, son
sélidas, y estan respaldadas por el Sistema Ndci@aDefensa del

Consumidor, el cual es coordinado por el Ministelealusticia.

4. Chile

Chile es reconocido a nivel latinoamericano corderlien la gobernabilidad
y aplicacion de Practicas de Buen Gobierno Corparapor lo cual se ha
centrado en adoptar principios y metodologias déi€Boo Corporativo
reconocidos por la comunidad internacional.

En Chile, gracias al apoyo brindado por las misnmestituciones de

microfinanzas y los incentivos que organismos @aklihan ofrecido, han
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logrado experimentar un cambio positivo, y un impamportante en el

empleo, la produccién y el ingreso nacional.

4.2 Recomendaciones:

Ademas de contar con controles externos (disefigadosel mercado) y
controles internos (disefiados por la propia empresea empresa que desee
crecer y tener éxito necesita un buen sistema d@e@w Corporativo que

permita la maximizacion del valor y de los agemeslucrados con la misma.

Las organizaciones que en verdad se comprometanapi@aar un buen
Gobierno Corporativo no solo deben buscar su proeineficio, sino el de
todas las partes interesadas y vinculadas de alganara a la empresa. Para
esto requeriran  transparencia, objetividad, eauiga proteccion en su
organizacion. Sélo de esta manera lograran ciittiliy se lograran atractivos

para la inversion.

Es conveniente que las empresas inviertan mas enestauctura y
funcionamiento adecuado de su Gobierno Corporagi@ajue lo que aun no se
logra concientizar es que esto no es un gasto i@ inversion que sera
retribuida por la captacién de capital, lo cual dgnd al aumento de la
produccion.

Las organizaciones que desean encontrar una salides diferentes crisis
sociales y econdmicas que se han vivido en lomagitiempos, deben ver al
Gobierno Corporativo como una herramienta de carnmsttucional que les
ayude a evitar manejos indebidos que son los qeesmdan detectado en las

empresas y que por otra parte les ayude a armoluozamtereses de los
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distintos involucrados en la organizacion paradogt crecimiento y desarrollo
de la misma.
Es importante que las organizaciones concienti¢tepersonal y a los altos
mandos sobre trabajar con ética e integridad, gasqlo de ésta manera podran
buscar el éxito siempre teniendo en cuenta la resilidad que tienen hacia
todos los agentes de su empresa es decir sus Gitidaesh
A pesar de los elementos en comun que existensrddigos de Gobierno
Corporativo de los paises Latinoamericanos y paledns analizados en la
tesis, es importante que cada pais analice sugmybrno y caracteristicas
sociales y econdmicas para que pueda establecpriho#pios que se ajustaran
mas a su crecimiento y desarrollo internos, y purdlaves conforme a las
debilidades nacionales.
En las empresas familiares seria una opcion adeayasl se considere instalar
un Consejo de Administracibn con Consejeros inddipates vy
profesionalmente capacitados, los cuales puedamarattajo un codigo de
conducta sin que estén presionados por ningun taspecsonal o familiar.
Es importante que las empresas implanten un budmefdo Corporativo, ya
gue actualmente los inversionistas buscan negaolmsompafias conscientes
y con responsabilidad social enfocadas en un nugedecto modelo
empresarial. Es decir se convierte en un valoregaglo para las
organizaciones.
Los paises Latinoamericanos deben prestar aten@special a las
microfinancieras, ya que esta podria ser la via patir del estancamiento

econdémico en el que se ven inmersos algunos d& ellendiendo la actividad



166
productiva, comercial y de servicios para mejosacdndicion de vida de los
sectores menos favorecidos.
La industria microfinanciera como todo mercado @stéersa en una constante
competencia en la cual Unicamente triunfaran agsiejue cuenten con
adecuadas estrategias en base a politicas de bbarngp corporativo, donde
es primordial la administracion de riesgos, la tapidn y la responsabilidad
social que den a conocer a sus clientes.
La Unica manera de atraer inversion es garantipatratamiento justo y
adecuado al capital; para lo cual necesitan adap@glas o normas en las
empresas, con lo cual se comprometan a la tramspareficiencia y eficacia
en las organizaciones.
Los puntos claves que se recomienda mantener &rgobpara ayudar a las
microfinanzas son: estabilidad macroecondémica, gmievopes en las tasas de
interés y abstenerse de confundir el mercado dosidios insostenibles.
Es importante que los gobiernos inventen un mecanipara ayudar a las
microfinancieras en el aspecto de las altas tasastdrés que deben manejar
para cubrir sus costos de operacion. Ya que a pesasu mision es dirigirse
directamente hacia la gente que carece de recuragd)as veces con estas
tasas de interés contradice su objetivo.
Las microfinancieras a pesar del crecimiento y @sogue tengan en el
mercado, nunca deben olvidar el propésito socied phque nacieron y seguir
manteniendo su clara vision de negocios que egrarta la gestion empresarial
con el respeto por los valores éticos, las persdaasomunidad y el medio

ambiente.
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Podemos establecer las siguientes recomendaciones jais:

1. Ecuador

Se necesita muchos cambios, mejoras y crecimiepmsJo cual seria
importante que el Codigo Andino de Gobierno Corpeooasea adoptado en
las organizaciones para obtener beneficios intenmegorar el uso de los

recursos y minorar los conflictos.

Es conveniente que el Ecuador desarrolle politicasglamentos que le
permitan crecer en el ambito microfinanciero, yae qgegun estudios
realizados a nivel latinoamericano posee buen maguolatorio, clima de
inversion y buen desarrollo institucional. Poci@l debe aprovechar esto y
mejorar las debilidades para ser blanco de inveistes extranjeros que le

permitan crecer y desarrollarse.

2. México

Si México se esfuerza por establecer en sus om@@oies un buen
Gobierno Corporativo, podra incrementar inversi@sisy el valor de las
acciones en el mercado. Ademas mantendra la oaafig establecera

regulaciones que garanticen el funcionamiento Gptisnsus empresas.

Es importante que el estado mexicano proporcionglaypara que se
incrementen las instituciones microfinancieras ggrcestablecer leyes que
se basen completamente en las mismas. Porquialaéacompetencia en
este pais ha incrementado sustancialmente lasdasaterés existiendo una
diferencia demasiado amplia entre las tasas ehdosos y las tasas en las

microfinancieras, problema similar en todos loseaianalizados.



168

3. Brasil

Es conveniente que el Plan Maestro establecidaasilBo tomen en cuenta
todas las organizaciones; ya que de esta manem@rpaicanzar una
estabilidad econdmica, reduccion de las tasas twésm y reformas
tributarias justas y transparentes que les ayudasan fuertes y de prestigio

frente a la comunidad.

Es importante para los clientes que el estado igs lsrindando total
proteccion y apoyo, ya que este proporciona ungoofiierte de respaldo,
para darles la seguridad de invertir con trancadlidy saber que sus
intereses como consumidor estan totalmente defemdith un mercado

justo y trasparente.

4. Chile

Las organizaciones chilenas deben aprovechar qumisues reconocido
internacionalmente por sus principios de Gobierngp@rativo, y hacer de
la transparencia una ventaja competitiva, connetl@ llegar a ser de interés
para los inversionistas extranjeros y asi alcanmarrapido y eficaz

crecimiento.

Es primordial que todo el pais chileno, siga uniefuitrzas para desarrollar
su sector microfinanciero, y de esta manera seguperimentando
crecimientos y cambios positivos en su economianmedio del aumento

del empleo, la produccion y el ingreso nacional.
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