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Resumen

Dado el interés que se presenta con los temas de gobierno corporativo, este
trabajo busca describir si la divulgacion on-line de los contenidos de los
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codigos de buen gobierno es determinante en la generacion de rendimientos
sobre los activos. Para el desarrollo del trabajo se han tomado 22 entidades
bancarias en Colombia en el afio 2014, las cuales constituyen la poblacién y
la muestra. A partir de lo anterior, se elabord un analisis estadistico descrip-
tivo, con el fin de explorar sila divulgacion on-line de los contenidos de los
cddigos de buen gobierno es determinante en la generacién de rendimientos
sobre los activos. Se revela que la divulgacion on-line de los contenidos de
los cddigos de buen gobierno en las entidades bancarias en Colombia, no
es determinante en el rendimiento sobre sus activos.
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Summary

Given the interest that arises with corporate governance issues, this work
intends to describe weather on-line disclosure of the contents of codes of
good governance is crucial in generating returns on assets. For this work
we analyzed 22 banks in Colombia during 2014, which were the population
and the sample. Based on the above, a descriptive statistical analysis was
carried out in order to explore if on-line disclosure of the contents of codes
of good governance is a decisive factor in generating returns on assets. It was
found that on-line disclosure of the contents of codes of good governance
is not crucial in generating returns on assets.

Keywords

Corporate governance, disclosure of information, transparency, returns on
assets, banking sector.

Universidad Santo Tomds, Facultad de Contaduria Pdblica



Rendimiento del sector bancario en Colombia... 139

Méndez, J., Acosta, L. & Amado, Y. (2015). Performance du sec-
teur bancaire en Colombie conforme a la divulgation en ligne des
politiques de gouvernance des entreprises. Activos, 25, 137-166

Résumé

Compte tenu de l'intérét qui pose les themes de gouvernance dentreprise, ce
document vise a décrire si la divulgation en ligne des contenus des codes de
bonne gouvernance est cruciale pour générer des rendements sur les actifs.
Pour le développement de ce travail 22 banques colombiennes en 2014 ont
été prises en exemple, lesquels constitue la population et Iéchantillon. De
ce qui précede, une analyse statistique descriptive a été créé, afin dexplorer
si la divulgation en ligne des contenues des codes de bonne gouvernance
est cruciale pour générer des rendements sur les actifs. Il est révélé que la
divulgation en ligne des contenues des codes de la bonne gouvernance dans
les banques colombiennes nest pas décisive dans les rendements des actifs.

Mots clés

Gouvernance des entreprises, divulgation d’information, transparence,
rendement des actifs, secteur bancaire

Introduccién

Las actuaciones del cuerpo directivo de las organizaciones son cruciales
en el impacto que estas podrian generar en el medio y en los resultados
econdmicos que se esperan. El esmero de los accionistas, el consejo de
administracion y administradores es determinante para el desarrollo de
los objetivos, en la medida en que estos actores son quienes dan los linea-
mientos y politicas basicas para alcanzar buenos resultados.

Colombia se ha mostrado interesada en fomentar la productividad
de sus organizaciones, a través de modelos empresariales, que no solo
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brinden bienestar a los accionistas, administradores y trabajadores de las
organizaciones, sino que también promuevan un entorno social mas justo
y equitativo. Por esta razén, la adopcién del gobierno corporativo, ha sido
un mecanismo para generar confianza en los usuarios, reflejandose en
una mejor percepcion de las organizaciones en el mercado, en aspectos
de transparencia, divulgacion y calidad de la informacién (Gaitan, 2009).

Debido ala crisis financiera que afronté Colombia en los afios noventa,
se presentaron un conjunto de acontecimientos que pusieron en peligro
los ahorros de millones de personas y la estabilidad econdmica del pais
(FOGAFIN, 2009). Los motivos se fundamentaban principalmente en
las decisiones de las juntas directivas y de los administradores, quienes
frecuentemente privilegiaban sus intereses sobre los de los accionistas,
asumiendo riesgos en la busqueda de buenos resultados.

Dado lo anterior, la falta de informacién transparente y confiable ha
sido un factor determinante en el desarrollo de las crisis financieras por las
que ha atravesado la economia del pais durante la tltima década (Prado,
2013). Interbolsa, Fabricato, Grupo Grancolombiano, Proyectar Valores,
DMG, entre otros, son ejemplos de diferentes esquemas directivos que
destruyen la confianza en los grupos de interés (Vélez, 2012). La confianza
resulta ser un factor definitivo al momento de alcanzar buenos resultados,
en la medida en que permite generar competitividad, crear valor en las
organizaciones, fomentar la oferta de empleo, adoptar mejores decisiones
y reducir la percepcién de riesgos en los negocios (Organizacién para la
cooperacion y el desarrollo econémico, 2004).

Es por ello que la disminucion de la confianza de los usuarios de las
entidades bancarias, puede considerarse como un riesgo de alto impacto
en la estabilidad del sistema econémico del pais, ya que este sector, al
desempenarse como fuente de recursos financieros, es el responsable de
asignarlos a sectores de mayor rentabilidad y productividad, por lo tanto,
la reduccion en la inversion o en el uso de sus servicios, puede frenar
el crecimiento y los desarrollos sociales y culturales del pais (Estrada y
Gutiérrez, 2008).
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En vista de lo anterior, mantener y mejorar la confianza de la sociedad
colombiana en las entidades bancarias, a partir de la adopcion de buenas
practicas de gobierno corporativo, permitiria garantizar el acceso a la
informacion necesaria para promover la evolucion econdmica del pais
(Corporacion Andina de Fomento, 2010). A la vez que permitiria que las
organizaciones, al ser mas estables en sus procesos directivos, mejoren en
cuanto a competitividad, imagen, costo de capital y liquidez (Organizacion
para la cooperacion y el desarrollo econémico, 2004).

Sin embargo, los esfuerzos por implementar practicas de buen gobierno
corporativo en mercados emergentes como el colombiano, buscando ge-
nerar mayor confianza y seguridad para los usuarios, presenta obstaculos
como la ausencia de conocimiento sobre el gobierno corporativo en las
organizaciones, los niveles de desconfianza en el mercado financiero, la
falta de proteccion de la propiedad privada y los altos indices de riesgo en
el pais (Gaitan, 2009).

Por tal razdn, y teniendo en cuenta su relacion directa en la estabilidad
del sistema financiero colombiano, se hace necesario evaluar si la infor-
macion sobre gobierno corporativo publicada en la web por las entidades
bancarias influye en la rentabilidad sobre los activos de estas. Lo que se
espera demostrar es que deberia existir una relacion directa entre los niveles
de transparencia, medida desde la divulgacion on-line de las variables que
componen los cddigos de buen gobierno y los resultados en el indicador
financiero Return on Assets —-ROA-.

Con el fin de desarrollar esta investigacion, es preciso definir el gobierno
corporativo y establecer sus antecedentes en América Latina y Colombia,
haciendo hincapié en la divulgacién de informacién on-line y transparen-
cia, la manera en que han sido adoptados por las 22 entidades bancarias
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia y la influencia
de estos en los niveles de confianza de sus grupos de interés.

Lo anterior se desarrolla con un analisis estadistico descriptivo, en el que
se utiliza un modelo de correlacion simple para cotejar si existe influencia
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en el rendimiento sobre los activos, de las 22 entidades bancarias, por la
divulgacion on-line de las politicas de gobierno corporativo. Asimismo se
espera que este trabajo sirva como punto de partida para desarrollar futuras
discusiones en el tema.

Fundamentos teéricos

El gobierno corporativo y los c6digos de buen gobierno del
sector bancario en Colombia

El gobierno corporativo ha evolucionado desde un concepto financiero,
relacionado con el retorno de la inversion, hasta uno en el que se incluye
el disefo relativo de la organizacion (Benavides, 2013). Esto con el fin de
convertirla en un organismo de dptimo desempefio a nivel local, nacional
e internacional (Superintendencia de Sociedades; Camara de Comercio de
Bogota y Confecamaras, 2009). Con esto se podria contribuir a la estabi-
lidad y confiabilidad en el mercado y la solidez econdémica del pais (Bolsa
de Valores de Colombia, 2009).

Uno de los debates mds relevantes sobre la responsabilidad de las
organizaciones, es el que inicia con el postulado de Friedman (1970).
Este autor afirma que el unico deber las organizaciones consiste en usar
sus recursos y participar en actividades disefiadas para incrementar sus
beneficios, siempre y cuando se dedique a la competencia libre y abierta,
sin engafio o fraude. Posteriormente, Ross (1973) analiza el problema de
agencia, que surge cuando los accionistas, denominados el principal y los
administradores, conocidos como agentes, tienen diferentes objetivos y
expectativas, por lo que se incrementan los costos que el principal debe
asumir para monitorear las decisiones y acciones del agente.

Asimismo, Ross (1973) establece que el problema de agencia es uno de
los mecanismos comtinmente codificados de interaccion social. En conse-
cuencia, la relacion de agencia se apoya en tres pilares. El primero de ellos
son los costos de transaccion, que incluyen la obtencién de informacion,
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negociacion y cumplimiento, lo cual impide que el mercado actte eficien-
temente; el segundo, la separacion entre propiedad y gestion, en donde
los directivos son designados por el principal para gestionar el maximo
beneficio para la organizacion y sus accionistas; y el tercero, la asimetria
de la informacidn, la cual esta relacionada con el libre mercado (Bueno y
Santos, 2012).

Dado lo anterior, Jesen y Meklin (1976) postulan que en cualquier
situacion que involucre esfuerzos cooperativos surgen costos de agencia.
Desde su publicacion denominada Teoria de la firma, estos autores agrupan
los costos asociados en tres partes: primero, la remuneracién que le otorga
el principal al agente, en virtud de un acuerdo contractual, a cambio de
la defensa del interés de los accionistas y el incremento de las utilidades
—costos de control-; segundo, la actuacion del agente para garantizar al
principal, que su gestion se orienta al cumplimiento de los objetivos de la
organizacion —costos de fianza—; y tercero, los dafos y perjuicios que debe
asumir el principal, cuando el agente toma decisiones que afecten el curso
normal de la organizacién —pérdida residual-.

Por ultimo, Freeman (1984) y Gilbert (1984), establecen que existen
grupos o individuos que pueden afectar o ser afectados por la organizacion
en la consecucion de sus objetivos. Dado lo anterior, se evidencia que el
éxito de las organizaciones se debe en parte a la interdependencia con sus
grupos de interés.

Esta postura permite ver a la organizacion desde una dptica de pluralidad
de agentes, en donde no solo interactan los propietarios y los administra-
dores, sino que se involucran diferentes participantes, a través de contratos
que dan origen a responsabilidad social empresarial (Garcia, 2004).

Teniendo en cuenta los diversos escenarios sobre los cuales se desarrolla
la economfa, las organizaciones se ven en la necesidad de contar con siste-
mas de gobierno y de direccion eficaces. Por lo tanto, temas relacionados
con la implementacién del gobierno corporativo, han tomado relevancia
durante los altimos anos (Ganga y Vera, 2008).
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Deacuerdo con laliteratura existente, los conceptos mas reconocidos de
gobierno corporativo son: para autores como Tunzelmann (2003), entendido
como la organizacion colectiva del proceso decisional; para Bengoechea
(1996) y Canals (2004), el gobierno corporativo se relaciona con la forma
en el que las organizaciones son dirigidas y controladas; mientras que para
Saavedra (2008), un buen gobierno corporativo provee los mecanismos y
la estructura sobre los cuales se establecen los objetivos estratégicos de
la organizacidn, los medios para alcanzarlos, asi como los métodos para
realizar su seguimiento y control.

Aunque actualmente existen diversos conceptos sobre gobierno corpo-
rativo, para el desarrollo de este articulo de investigacion sera tomado como
un sistema de gestion que considera optimizar las practicas directivas en
las organizaciones, esperando mejorar la confianza de los grupos de interés
y asi, los resultados a futuro.

En consecuencia, la finalidad del gobierno corporativo es la de contribuir
al diseflo de incentivos y mecanismos de control, que permitan minimizar
los costos de agencia, evitando la separacion entre la propiedad y el control
(Fernandez y Gémez, 1999). A la vez que mejora la gestion empresarial,
contribuye a la generacioén de valor de la organizacion y optimiza el acceso
a los mercados financieros. Esto se alcanza con una estructura organiza-
cional solida, en la que se establecen cddigos de ética y buenas précticas,
acciones de transparencia de la informacidn, estructuras de sistemas de
control, soluciones de controversias y el cumplimiento de la legislaciéon
vigente (Bolsa de Valores de Colombia, 2009).

Multiples organizaciones han venido trabajando en la reduccion de los
conflictos de interés y en el incremento de la transparencia y la credibili-
dad en la informacion financiera. Resultado de ello, es la publicacion de la
Ley Sarbanes Oxley y los principios de gobernanza de la OCDE, las cuales
nacen como respuesta a los mayores escindalos financieros presentados
durante los afios 2000 y 2002 en entidades como Xerox, Gescartera, Vivendi
Universal, Dynegy, Homstore com, Global Crossing, WoldcomInc y Enron,
entre otros (Jaramillo, Garcia y Pérez, 2012).
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En el contexto latinoamericano, los primeros paises en consolidar los
principios de gobierno corporativo fueron México, Brasil y Argentina,
seguidos por Colombia, Pert y Chile, logrando avances en flexibilizacion
de regimenes de inversion, autorregulacion en los mercados financieros, y
elaboracion de codigos de buen gobierno, entre otros (Organizacién para
la cooperacion y el desarrollo econdmico, 2004).

En la region, el proceso evolutivo del gobierno corporativo ha sido re-
presentado principalmente por el trabajo publicado en 2003, por la Mesa
Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo, denominado White
Paper on Corporate Governance in Latin America, en la que incentiva la
cooperacion entre paises para mejorar el cumplimiento de las normas. Al
igual que el emitido en 2005 por la Corporacion Andina de Fomento, hoy
Banco de Desarrollo de América Latina, titulado Los lineamientos para un
Cédigo Andino de Gobierno Corporativo, con el cual contextualiza las prac-
ticas de gobierno corporativo en empresas cerradas, medianas y pequefias
no listadas en la bolsa (Trujillo y Guzman, 2014).

Aunque se ha permitido establecer la creacion de valor en las organiza-
ciones de cada uno de los paises de América Latina, como elemento esencial
para atraer inversionistas, las practicas de gobierno corporativo se caracte-
rizan por ser ineficientes, al limitarse a la publicacion de postulados que no
cumplen plenamente (Santiago y Brown, 2009). Por lo tanto, el principal
problema radica en la alta concentracién del control de las organizaciones
por parte de los accionistas mayoritarios, desencadenando problemas de
expropiacién y corrupcion, en los que la eficiencia y eficacia del poder
judicial toma un papel trascendental en el incremento de la confianza y la
credibilidad en las organizaciones (Trujillo y Guzman, 2014).

En relacion con los temas financieros, las organizaciones de América
Latina tienen al sector bancario como fuente de apalancamiento para el
desarrollo de sus actividades productivas (Organizacién parala cooperacion
y el desarrollo econdmico, 2004). Dada esta situacion, aspectos como la alta
concentracion de propiedad accionaria, la calificacion del riesgo del pais,
marcado por la inestabilidad politica y la inoperante eficiencia de la justicia,
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han generado desconfianza en este sector (Superintendencia de Sociedades,
Camara de Comercio de Bogotd y Confecamaras, 2009).

Tabla 1. Tipos de tensiones en los que incide el problema de agencia

en la economia Colombiana.

Tipo de tension

Se fundamenta en

Se refleja en

Entre los accionistas y los
administradores.

El alto nivel de concentra-
cién de la propiedad en
pocos accionistas.

Impide que la adminis-
tracion asuma un control
considerable en la gestién
de la organizacion.

Entre los accionistas mayo-
ritarios y minoritarios.

La alta concentracién de
propiedad en los accionis-
tas mayoritarios.

Permite que los accionistas
mayoritarios tomen el con-
trol de la organizacin.

Entre la sociedad y los
grupos de interés.

La estabilidad, seguridad
y confianza depositada
por terceros en el sector
bancario.

El nivel de inversion y uso
de los servicios ofertados
por los bancos.

Fuente: basada en informacién encontrada en la Superintendencia Financiera (2007).

Con el fin de dar solucién a las tensiones generadas por el problema de
agencia presentado en las organizaciones en Colombia, es viable revisar

las ventajas, desventajas e implicaciones en Latinoamérica, a partir de la
implementacion de modelos de gobierno corporativo:

Tabla 2. Modelos de gobierno corporativo.

Desventajas

Implicaciones en
Latinoamérica

Modelo Ventajas
Es muy conocido.
Entrega buenos
rendimientos.
. Para economias
Angloamericano.

en auge el calor de
la accién aumenta
rapidamente.

Prima el accionista.

Enfoque de corto
plazo: no se preocupa
por la permanencia
de la empresa al largo
plazo.

Conjunto de desco-
nocidos que invierten
junto.

Dirigidos por la junta
directiva y el gerente,
que buscan satis-
facer sus intereses
personales.

Para economias
débiles no funciona
muy bien por los
altos costos sociales
que puede tener
asociados.

La cultura y los
valores propios de
los modelos son di-
ficiles de transmitir
a la cultura latina.
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. . Implicaciones en
Modelo Ventajas Desventajas p o
Latinoamérica
Los trabajadores se
preocupan por la
corporacion y, por
poracion y, p Los seres humanos
tanto, tienen menos .
deben ser vistos
descanso laboral. ;
por igual y se
., L. deben potenciar sus | Manejo de los
Vision estratégica. . .
capacidades. sindicatos.
Aleman. Menos colapsos. - -
Se pueden generar Administracién y
. conflictos entre los participacion del
Perspectivas muy
. empleados. recurso humano.
atractivas para
el inversionista .
. Explotacién del
extranjero.
empleado.
Alta calidad y muy
competitivas.
Tiene los mejores
elementos del
derecho aleman, ja-
ponés y americano. .
. Es atractivo para
Al ser colectivista no los inversionistas
s . inv i
, Empleo vitalicio. hay efectividad en las .
Japonés. L . extranjeros y gene-
actividades de bajo .
. . . ra beneficios a los
Prima en su orden: | funcionamiento. .
P grupos de interés.
la corporacién
misma, los clientes,
empleados, acree-
dores y accionistas.

Fuente: Gaitan (2009).

Entonces, dadas las exigencias actuales del mercado, en las que prima
el desarrollo de bien comun sobre el interés particular de los accionistas, la
sociedad demanda en mayor medida que el comportamiento de las organi-
zaciones integre: inteligencia y sensibilidad, ciencia y conciencia, desarrollo
y sostenibilidad. Con esto se les obligaria a establecer lineamientos que
liguen sus valores, creencias, ideas y voluntades, con su capacidad técnica,
administrativa y financiera (Puentes, 2007).
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En vista de ello, la Superintendencia Financiera de Colombia en coo-
peraciéon con ANDI, Asobancaria, Asofiduciarias, Asofondos, Bolsa de
Valores de Colombia, Confecamaras y Fasecolda (2007), expiden el c6digo
de mejores practicas corporativas, en el que estructura un conjunto de
medidas sobre la asamblea de accionistas, la junta directiva, la revelacion
de informacién financiera y no financiera y la solucion de controversias.
Con ello, busca mitigar los riesgos administrativos, mejorar los procesos
para tomar decisiones y disminuir la percepcidn de riesgo por parte de los
usuarios, lo deberia incrementar la inversion, facilitar el acceso a fuentes
de financiamiento y reducir la supervisién por parte del Estado.

En dicho documento, se establece que la asamblea de accionistas, como
organo supremo del gobierno organizacional, debe determinar procedi-
mientos para facilitar la participacién de los accionistas en las asambleas
y garantizar la igualdad de derechos, el trato equitativo y la comprension
de los temas a tratar. Por ello, es primordial garantizar el acceso a la infor-
macién relacionada con la estructura accionaria, el orden de los temas a
tratar, la conformacion de la junta directiva, la aprobacion de operaciones
relevantes con vinculados econémicos, asi como los derechos y obligaciones
inherentes a los accionistas.

De igual manera, a través del codigo de mejores practicas corporativas
(2007), se sugiere que la junta directiva, como 6rgano encargado de
definir las principales politicas y estrategias de organizacion para el
desarrollo de su objeto social (Deloitte Global Services Limited, 2014), esté
conformado por un niimero impar de profesionales integros con perfiles
que les permitan cumplir con sus funciones y cuente con un reglamento
interno de funcionamiento de la junta directiva que garantice la transpa-
rencia de su gestion. Por ende, debe mantener una relacion estrecha con los
directores, a fin de contar con informacién relevante que le permita tomar
decisiones adecuadas y contar con el apoyo de comités permanentes que
se ocupen de temas especificos.

Ahora bien, la revelacién de informacion financiera y no financiera,
permite garantizar el derecho de inspeccion de los grupos de interés sobre
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la marcha y la situacion de la organizacion, eliminando la asimetria de
informacion. En vista de ello, el Codigo de mejores prdcticas corporativas
(2007), recomienda que la organizacion cuente con un medio de atencién
personal, telefénico o virtual que garantice la comunicacion constante con
los usuarios, a la vez que permita que los accionistas soliciten auditorias
cuando lo consideren conveniente y puedan acceder a informacion sobre
politicas generales, gobierno corporativo, mecanismos de control interno,
contratacion del revisor fiscal y cambios relevantes en el mercado, con lo
cual refleja transparencia e incrementa su credibilidad.

Con respecto a la solucion de controversias que se puedan presentar en
las relaciones de la organizacion con sus accionistas y administradores, es
recomendable que la organizacion cuente con formas alternativas de solu-
cion, tales como: la conciliacion, el arbitramiento y la amigable composicion.
Al tiempo que brinde informacion sobre el procedimiento jurisdiccional
para hacer efectivos sus derechos.

Infortunadamente, el sistema bancario colombiano presenta un ries-
go de alto impacto en la estabilidad econdmica del pais, al reflejar una
disminucién considerable en la confianza de los usuarios, que reduce la
inversion, la captacion de recursos y el acceso a fuentes de financiamiento.
En vista de ello, la transparencia considerada como la apertura del flujo de
informacion a datos claros, confiables y de calidad sobre el ambito social,
politico y econémico de la organizacion, permite modificar la concepcion
del usuario hacia una entidad accesible, competitiva y reconocida que
brinda seguridad al inversor, contribuyendo en la estabilidad del mercado
y velando por los derechos de los trabajadores y la comunidad en general
(Corporacion Andina de Fomento, 2010).

Para el desarrollo de este trabajo, se verificard la adopcion de 40 aspectos
de codigos de buen gobierno en las 22 entidades bancarias vigiladas por
la Superintendencia Financiera de Colombia. Los aspectos a evaluar se
encuentran estructurados en 5 grupos: el primero, los derechos y el trato
equitativo de los accionistas compuesto por 5 variables; el segundo, la
asamblea general de accionistas conformado por 10 variables; el tercero, el
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directorio compuesto por 15 variables; el cuarto, la arquitectura de control,
conformado por 5 variables; y el quinto, transparencia e informacién finan-
ciera y no financiera compuesto por 5 variables. Los aspectos a verificar se
pueden observar en la tabla 3.

Tabla 3. Aspectos de codigos de buen gobierno.

Grupo Aspecto principal

1. Principio de paridad de trato.

2. Derecho a la no dilucién de la participacion en el capital
de la sociedad.

1. Derechos y trato equi-

. L 3. Fomento de la participacion e informacién de los
tativo de accionistas.

accionistas.

4. Cambio o toma de control por otro grupo.

5. Clausulas compromisorias de sumision al arbitraje.

6. Funcién y competencia.

7. Reglamento de la asamblea general de accionistas.

8. Clases y convocatoria.

9. Derecho de informacion de los accionistas con cardcter
previo a la celebracion de la asamblea general y durante
el desarrollo de la misma.

2. La asamblea general
de accionistas. 10. El rol de los inversores institucionales.

11. El quérum y las mayorias exigibles.

12. Intervencion de los accionistas.

13. La regulacion del derecho de voto.

14. La regulacion de la representacion.

15. Asistencia de otras personas ademds de los accionistas.
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Grupo

Aspecto principal

3. El directorio.

16. La necesidad de tener un directorio.

17. Atribucidn al directorio de las funciones de defini-
cion estratégica, supervision, control, gobierno y
administracion.

18. Reglamento de directorio.

19. Dimension del directorio.

20. Categorfas de miembros del directorio.

21. Nombramiento.

22. Directores externos independientes.

23. Cese de los directores.

24. Regulacién de los deberes y derechos de los miembros
del directorio o administradores.

25. Conflictos de interés y operaciones vinculadas.

26. La retribucion de los directores.

27. La organizacion del directorio.

28. El ejecutivo principal y alta gerencia.

29. Dinédmica del directorio.

30. Comités del directorio.

4. Arquitectura de
control.

31. El ambiente de control.

32. La gestion de riesgos.

33. El sistema de control interno.

34. La informacién y comunicacion de la administracion
de riesgos y sistema de control.

35. Monitoreo de la arquitectura de control.

5. Transparencia e
informacion financiera y
no financiera.

36. Politica de revelacion de informacidon.

37. Estados financieros.

38. Informacion a los mercados.

39. Informacidn sobre acuerdos entre accionistas.

40. Informacion a incorporar en el informe anual sobre
gobierno corporativo.

Fuente: Banco de Desarrollo de América Latina (2013).
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Divulgacién de informacién on-line de las variables
del gobierno corporativo

Los principios de gobierno corporativo acerca de divulgacion de datos
y transparencia emitidos por la Organizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico OCDE (2004), establecen que las organizaciones
deben garantizar que los canales utilizados para la divulgacion de infor-
macion financiera y no financiera relacionada con précticas de gobierno
corporativo, permitan un acceso igualitario, puntual y asequible para
todos los usuarios (Catdlico, 2013). Adicionalmente, resalta la necesidad
de brindar acompariamiento de personal capacitado en procesos de toma
de decisiones para todos aquellos que mantengan una relacion con la
organizacion, contribuyendo asi a su correcta valoracién (Alonso, 2010).

En vista de ello y considerando que a diciembre de 2013 el 51,7 % de la
poblacion colombiana tiene acceso a la web (Ministerio de Tecnologias de
la Informacion y las Comunicaciones, 2014), las entidades bancarias han
optado por el uso de la internet como uno de los canales para divulgar su
informacion. Lo cual les permite garantizar el acceso en tiempo real a in-
formacion relevante sobre hechos que afecten significativamente la posicion
financiera y econémica de la organizacién, cumpliendo de esta manera con
lo estipulado en los articulos 45 y 46 de la ley 222 de 1995.

Adicionalmente, divulgar informacion en la web promueve la transpa-
rencia real, disminuyendo la presencia de comportamientos poco éticos
que afecten la estabilidad econdmica del pais, al incrementar el costo de
capital y permitir el uso inadecuado de recursos (Organizacién para la
cooperacion y el desarrollo econdémico, 2004). Por ello, es indispensable
que la informacion sea elaborada conforme a politicas y practicas contables
claras, que incluyan por lo menos: estados financieros de propdsito gene-
ral, informes de gestion, estructura y politicas del gobierno corporativo,
estructura accionaria, idoneidad de los miembros de la junta directiva y de
los principales directivos, operaciones con subordinadas, posibles riesgos
y planes de contingencia (Catdlico, 2013).
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Sin embargo, la divulgacién de informacion via web presenta riesgos
derivados fundamentalmente de la seguridad de los sistemas. Lo cual se
genera porque se pueden presentar accesos no deseados o eventuales vio-
laciones a la informacion de las entidades bancarias. Esto quiere decir que,
aunque existe la posibilidad de publicar un gran volumen de informacién
en la web a bajo costo, respondiendo con las demandas del mercado, las
organizaciones requieren implementar controles adecuados, que permitan
a sus grupos de interés contar con informacion adecuada para la toma de
decisiones, sin vulnerar su estabilidad (Rodriguez, 2003; Alonso, 2010).

De igual manera, debido a la cantidad de informacién divulgada en el
mercado y la presencia de versiones contradictorias sobre las actividades
de gobierno corporativo en las entidades bancarias, los usuarios cada dia
muestran mas escepticismo sobre la informacion suministrada, al disminuir
el nivel de inversion y el uso de los servicios ofertados por estas (Costa,
2013). Por lo tanto, para mejorar confianza de los usuarios, las organiza-
ciones deben fortalecer sus préacticas de transparencia, los mecanismos de
proteccion al inversionista y contribuir en la mejora del sistema judicial
(Trujillo y Guzman, 2014).

indice del retorno sobre los activos —-ROA—

El indice de retorno sobre los activos, mide la rentabilidad de una empresa
con respecto a los activos que posee, por lo tanto brinda una idea de qué
tan eficiente es una organizacion en el uso de sus activos para generar
utilidades (Robles, 2012).

El célculo del indice de retorno sobre activos, se basa en tomar la
utilidad operativa y dividirla en el total de los activos de operacién que
posee la empresa (Ledn, 2009). Por lo tanto, se debe tomar la utilidad
operativa, es decir, aquella que la empresa obtiene de su operacion bésica,
independiente de su estructura financiera y dividirla en los activos de
operacion, es decir, aquellos que se usan en el desarrollo de la actividad
principal del negocio.
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Utilidad Operativa
Activos de Operacion)

ROA =

Expone Ledn (2009) que el ROA es considerado uno de los indicadores
apropiados para medir el éxito empresarial. Su andlisis permite obtener
una visién de todos los factores que influyen, ya sea de modo favorable
o desfavorable, en el proceso de generacion de valor de la organizacion.
Generalmente para Lopez (2014), este tipo de indicadores se utiliza con
frecuencia para comparar resultados con otras entidades, especialmente
aquellas que pertenecen al sistema bancario.

Aplicaciéon empirica
Metodologia

Para el desarrollo del trabajo se han tomado 22 entidades bancarias en
Colombia en el afio 2014, las cuales constituyen la poblacion y la muestra.
Con estas se realiza un estudio en el que se deduciria, si las entidades banca-
rias que divulgan en sus sitios web los lineamientos de sus codigos de buen
gobierno, son entidades que tienen un mejor rendimiento sobre los activos.

El articulo que se presenta es de tipo exploratorio, en la medida en
que los estudios encontrados tienen poca referencia hacia el problema de
investigacion aqui propuesto, o son muy escasos (ver tabla 4). Para este
proposito se utiliza estadistica descriptiva y el modelo correlacional simple,
para construir una explicacion que pretende servir como punto de partida
para futuras investigaciones en el tema.
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El estudio considero las 40 variables que se presentaron en la tabla 3,
para evaluar la relacion existente entre la divulgacion de las politicas de
gobierno corporativo y el rendimiento sobre los activos de las entidades
bancarias en Colombia. Los calculos de las correlaciones se realizaron con
la siguiente ecuacion:

-0 -y
VI - 02Xy - 7)?

R = Correl (x,y) =

En una matriz construida en una hoja de célculo, se realizan las evalua-
ciones de los datos encontrados en los sitios web de cada entidad bancaria
con respecto a las variables de analisis. Es asi que se otorgan calificaciones
de 1 para cuando el dato se encuentra, y de 0 para cuando el dato no se
encuentra. Esto significa que un banco que divulga el total de las variables,
obtendria una evaluacion total de 40.

Al mismo tiempo, considerando que los resultados generales podrian
ocultar algunos temas relevantes en el desarrollo del estudio, se realizan los
célculos delas correlaciones entre el ROA de cada entidad y cada una delas
variables de la tabla 3. Entonces se construyen tablas que hacen referencia
alas correlaciones positivas y negativas, para asi explicar comportamientos
pormenorizados de la informacion recolectada.

Resultados y discusion

Una vez evaluado el cumplimiento de los aspectos de los cddigos de buen
gobierno adoptados por las 22 entidades financieras, se presentan los resul-
tados obtenidos en cada una de las cinco mediciones realizadas, primero,
se halla la evaluacion total y el porcentaje de divulgacion de las politicas
de gobierno corporativo; segundo, la correlacion entre el ROA y la evalua-
cidn total; tercero, los descriptivos estadisticos del estudio con respecto a
la evaluacion total; cuarto, las variables que no tienen correlacién con el
ROA, y quinto, las variables con correlaciones positivas y negativas con el
ROA y con algtin grado de significancia.
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Tabla 5. Evaluacidn total y porcentaje de divulgacion de las politicas de gobierno

corporativo.

N° | Entidad bancaria ROA Evatl:te:iién (ﬁl?niicel::::
1 | Banco de Occidente S. A. 0,01 % 35,50 88,75 %
2 | Banco Falabella S. A. 0,10 % 35,50 88,75 %
3 | Banco Finandina S. A. 0,06 % 35,50 88,75 %
4 | Banco GNB Colombia S. A. 0,57 % 35,50 88,75 %
5 | Banco GNB Sudameris. 0,08 % 35,50 88,75 %
6 | Banco Pichincha S. A. 0,09 % 35,50 88,75 %
7 | Banco Popular S. A. 0,16 % 35,50 88,75 %
8 | Banco Procredit Colombia S. A. -0,14 % 35,50 88,75 %
9 | Banco Coomeva S. A. 0,11 % 35,50 88,75 %

10 | Bancolombia S. A. 0,15 % 34,50 86,25 %

11 | Citibank Colombia S. A. 0,29 % 34,50 86,25 %

12 | Banco BBVA Colombia S. A. 0,12 % 33,83 84,58 %

13 | Banco de Bogotd. 0,25 % 33,00 82,50 %

14 | Banco Bancamia S. A. 0,31 % 32,17 80,42 %

15 | Banco Davivienda. 0,14 % 32,00 80,00 %

16 | Banco Agrario de Colombia. -0,03 % 27,97 69,92 %

17 | Banco Caja Social. 0,23 % 26,30 65,75 %

18 | Banco WWBS. A. -0,10 % 26,30 65,75 %

19 | Banco Cooperativo Coopcentral. 0,04 % 26,30 65,75 %

20 | Banco Comercial AV Villas S. A. 0,15 % 22,33 55,83 %

21 | Banco Corpbanca Colombia S.A. 0,07 % 19,50 48,75 %

22 | Banco Colpatria S. A. 0,08 % 19,40 48,50 %

Fuente: elaboracién propia.

La tabla 5 refleja el ROA alcanzado por cada entidad bancaria en los
estados financieros reportados al 31 de diciembre de 2014, la calificacién
al evaluar el cumplimiento de los aspectos de cédigos de buen gobierno
presentados en la tabla 3 y su porcentaje total de cumplimiento. Se puede
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observar que, aunque 9 organizaciones presentan un cumplimiento del
88.75 %, el ROA alcanzado no es superior del 0,57 %. Lo cual muestra la
baja relacion entre el cumplimiento de los aspectos evaluados en los codigos
de buen gobierno y el ROA generado por cada entidad.

Tabla 6. Correlacion entre el ROA y la evaluacidn total.

Variables de andlisis Correlacién R?

ROA y evaluacion total. 0,18 0,03

Fuente: elaboracién propia.

El comportamiento del ROA se puede explicar solo en un 3 % por la
divulgacion de politicas de gobierno corporativo. Es decir, que aunque
la fundamentacion teérica indica que las entidades que adoptan codigos
de gobierno cumpliendo con el total de los aspectos evaluados, tienden a
mejorar sus indicadores de rentabilidad, la aplicacion empirica realizada
en este articulo demuestra que la relacion entre el ROA y el cumplimiento
de los cddigos de buen gobierno es muy baja.

Tabla 7. Descriptivos estadisticos del estudio
con respecto a la evaluacion total.

Descriptivo Resultado
Media. 30,09
Mediana. 34,17
Desviacion estandar. 5,51
Varianza. 30,34
Minimo. 19,40
Miximo. 35,50
Rango. 16,10
Curtosis. (0,02)

Fuente: elaboracion propia.
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La evaluacién media del cumplimiento de los aspectos de cddigos de
buen gobierno, obtenido por las 22 entidades evaluadas es de 30,09; es
decir, reflejan un cumplimiento promedio del 75 %, margen que aunque
es alto, muestra la necesidad de mejorar los codigos de buen gobierno y su
implementacion. En tanto, la mediana, refleja que el valor central de las cali-
ficaciones obtenidas es de 34,17, pues hay 11 entidades con una calificacion
superior y 11 con una calificacién inferior a esta. Por otra parte, la desviacion
estandar representa la probabilidad de que la calificacién obtenida se incre-
menta en 5,51, aspecto que refleja la tendencia de las organizaciones por
mejorar las practicas de buen gobierno, buscando incrementar la confianza
de sus grupos de interés. Asimismo, la varianza que mide la dispersién de
los valores obtenidos respecto a un valor central es de 30,34.

El minimo hace referencia ala menor calificacion del cumplimiento de los
aspectos de cddigos de buen gobierno obtenido por las 22 entidades evaluadas,
en este caso 19,40. El maximo refleja que la mayor calificacion obtenida es de
35,50. Por lo tanto, el rango o diferencia entre el minimo y maximo obtenido
es de 16,10. Esto refleja que aunque algunas entidades bancarias han reali-
zado esfuerzos por mejorar sus codigos y practicas de buen gobierno, otras
no han adoptado codigos de buen gobierno que cumplan con los aspectos
suficientes para brindar informacién que contribuya a mejorar la confianza
de sus grupos de interés. Adicionalmente, la curtosis del 0,02 refleja un bajo
grado de concentracion de los valores en la region central de la distribucién.

Tabla 8. Variables que no tienen correlacién con el ROA.

1. Principio de paridad de trato.

2. Derecho a la no dilucién de la participacion en el capital de la sociedad.

3. Fomento de la participacién e informacion de los accionistas.

10. El rol de los inversores institucionales.

29. Dinédmica del directorio.

33. El sistema de control interno.

34. La informacioén y comunicacion de la administracion de riesgos y sistema de control.

37. Estados financieros.

Fuente: elaboracion propia.
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La tabla 8 refleja que de los 40 aspectos evaluados, 8 no tienen inci-
dencia alguna en los resultados generados en el ROA por las 22 entidades

financieras evaluadas.

La correlacién entre el ROA y las variables analizadas, muestra que tan
solo en el caso de las clausulas compromisorias de sumision al arbitraje,
existe una correlacion negativa, es decir, una relacion inversa o decreciente.

Con las otras variables, se puede observar que aunque existe una co-
rrelacion directa entre el ROA y las variables, la relacién entre el indicador
financiero ROA y el cumplimiento de los aspectos de cédigos de buen

gobierno es muy bajo.

Tabla 9. Variables con correlaciones positivas y negativas con el ROA y

con algun grado de significancia.

Variable R R2
5. Clausulas compromisorias de sumision al arbitraje. (0,28) 0,08
7. Reglamento de la asamblea general de accionistas. 0,27 0,07
12. Intervencidn de los accionistas. 0,17 0,03
14. La Regulacion de la representacion. 0,19 0,04
16. La necesidad de tener un directorio. 0,17 0,03
18. Reglamento de directorio. 0,20 0,04
22. Directores externos independientes. 0,16 0,03
26. La retribucion de los directores. 0,18 0,03
27. La organizacion del directorio. 0,18 0,03
28. El ejecutivo principal y alta gerencia. 0,16 0,03
38. Informacion a los mercados. 0,18 0,03

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 10. Ficha técnica del estudio.

Informaci6n Descripcién

Poblacion. 22 Entidades bancarias.

Ambito geografico. Colombia.

Fuente de informacion. Sitios web de las entidades bancarias.
Periodo analizado. Afio 2015.

Periodo de recoleccion de datos. Entre el 2 de marzo y el 9 de abril de 2015.
Método de obtencion de informacion. | Observacion de los sitios web de cada banco.
Tamano de la muestra. 22 entidades bancarias.

Tratamiento de la informacién. Andlisis descriptivo.

Fuente. Elaboracién propia.

Conclusiones

La informacién sobre gobierno corporativo publicada en la web por las
entidades bancarias, no influye de manera significativa en la rentabilidad
sobre los activos. Aunque existe una relacion directa entre los niveles de
transparencia, medida desde los niveles de divulgacién on-line de las
variables que componen los c6digos de buen gobierno, los resultados en
el indicador financiero ROA en cada una de las 22 entidades bancarias
analizadas, demuestran que la relacion entre el indicador financiero y el
cumplimiento de los aspectos de cddigos de buen gobierno es muy bajo.

En este sentido, se observa que aun cuando existe una relacién poco
significativa entre el indicador financiero ROA y el cumplimiento de los
aspectos de codigos de buen gobierno para el caso de las entidades bancarias
en Colombia, las practicas de buen gobierno que se han implementado en
el pais durante los ultimos afios han permitido mejorar el control social
mediante estructuras organizacionales mas sélidas, el cumplimiento con
legislaciones vigentes, lo cual contribuye a la gestién transparente de las
entidades y al impacto que tiene cada una de sus acciones con respecto al
bienestar econdmico de los grupos de interés.
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Por tdltimo, se destaca que aunque la informacién sobre gobierno cor-
porativo publicada en la web por las entidades bancarias es necesaria para
mantener informados a todos los grupos de interés, no es suficiente para
establecer una relacion directa con el desempeiio del rendimiento sobre los
activos de las entidades, y no permite modificar la concepcién del usuario
hacia una entidad accesible, competitiva y reconocida que brinda seguridad
a sus grupos de interés.
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