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Introduccion

El crecimiento significativo de empresas familiares en todo el mundo y tam-
bién en el Perti plantea el problema de la introduccién en ellas de mejores
préacticas organizacionales y de gestiéon que converjan hacia un objetivo
comun a todas las empresas que es, dicho de la manera maés sencilla, la
generacion de utilidades y el retorno de inversién de los accionistas. En
este contexto surge la importancia de establecer parametros que delimiten
las funciones de accionistas, directores y trabajadores y establezcan meca-
nismos adecuados de direccién y control en este tipo de empresas.

En este sentido, las empresas familiares, complejas por naturaleza, ne-
cesitan un tratamiento que, partiendo de sus caracteristicas, las convierta
en ventaja competitiva y permita garantizar el principio de empresa en
marcha, con un retorno de inversién positivo, dentro de un enfoque de
gobierno corporativo.

En la actualidad existe una vasta literatura acerca de los temas de
gobierno corporativo que va desde una base tedrica expuesta por los eco-
nomistas académicos hasta una serie de recomendaciones elaboradas por
la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE)
y adaptadas a la realidad peruana por la Comisién Nacional Supervisora
de Empresas y Valores (Conasev). Sin embargo, el grado de aplicabilidad
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de estos principios a la realidad de las empresas familiares peruanas es
todavia muy escaso, hecho que motiva esta investigacion.

Su propésito es analizar la situacion del gobierno corporativo de las
medianas y las grandes empresas familiares peruanas y proponer principios
orientados especificamente a ellas. El objetivo de este estudio es servir como
instrumento para el crecimiento de las empresas familiares y permitir la
solucién de sus problemas especificos como la superposicién de la familia
en la empresa, los conflictos de interés, los conflictos familiares y los pro-
blemas de sucesién. De esta manera se busca responder a la interrogante:
(cudles son los principios de gobernabilidad que deben adoptar las empre-
sas familiares peruanas para garantizar su continuidad?

Para lograr este objetivo, se intenta previamente registrar el nivel de
conocimiento acerca del gobierno corporativo de las empresas familiares
peruanas; saber si a su interior se conoce la diferencia entre gobierno corpo-
rativo y buen gobierno corporativo; establecer si existen actualmente prin-
cipios de gobernabilidad apropiados para las empresas familiares peruanas
e identificar si los estdndares internacionales de buen gobierno corporativo
(BGC) se han implementado en las empresas familiares peruanas.

También se busca conocer la formacién de los directores de estas em-
presas, las funciones que corresponden a un director en ellas, la frecuencia
con que se retinen los directorios y la participacién de directores externos
e internos en las empresas familiares peruanas.

Con todo ello se espera elaborar un diagndstico de las principales
caracteristicas de la empresa familiar y sus particularidades en términos
de gobernabilidad. Asimismo, determinar la situacién actual del gobierno
corporativo en la empresa familiar peruana y, partiendo de esta base, pro-
poner principios de gobernabilidad apropiados que puedan adoptar las
empresas peruanas para garantizar su continuidad.

La exposicién se ha dividido en seis capitulos. El capitulo 1 presenta la
metodologia de trabajo utilizada y proporciona un alcance sobre las fuentes
de informacion, entrevistas y otros instrumentos, ademés de la aplicacién
de la herramienta Atlas TL
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El capitulo 2 resefia el marco conceptual del gobierno corporativo a par-
tir de conceptos bésicos como separacion y control de la propiedad, teoria
de agencia y teoria de asimetria de la informacién. Incluye la descripcién de
los principios hoy existentes, tanto en el Perti como en el exterior, y ofrece
un alcance sobre el modelo de gobernabilidad existente en las empresas
peruanas en la actualidad.

El capitulo 3 brinda un acercamiento similar sobre las empresas familia-
res. Realiza la descripcién detallada de los méas importantes conceptos sobre
empresas familiares y las principales ventajas y desventajas que tienen este
tipo de empresas; ademas discute los principales problemas que enfrentan
dia a dia y describe los érganos de control existentes dentro de ellas.

El capitulo 4 analiza de manera especifica las empresas familiares en el
Pert y su situacion actual; ademas, revisa los principios de BGC vigentes y
los diferentes ciclos de vida de las empresas familiares peruanas.

El capitulo 5 presenta la propuesta de 15 principios aplicables a la rea-
lidad de las empresas familiares en el Pert, los cuales son el resultado de
una adaptacion de los principios sugeridos previamente por la Conasev y
otros como resultado de investigaciones posteriores a esa propuesta. Para
este andlisis se han dividido los principios en dos partes diferenciadas de
acuerdo con el ciclo en el que se encuentre la empresa.

Finalmente, se exponen las conclusiones y las recomendaciones deri-
vadas de los cinco capitulos anteriores.



Metodologia y alcances de
la investigacion

Si bien en el Pert se desarrollan importantes emprendimientos que dan
como resultado empresas familiares de éxito, es necesario que estas empre-
sas perduren en el tiempo. En razén de ello se vio la necesidad de realizar
el presente estudio, el cual da como resultado una propuesta de principios
de buen gobierno corporativo (BGC) aplicados a empresas familiares en
el Pert, con el fin de garantizar la continuidad de estas empresas a través
de las siguientes generaciones y permitir salvaguardar los intereses de los
principales grupos de interés.

Este capitulo tiene como objetivo presentar el proceso seguido a lo largo
de la presente investigacién. En primer lugar, se explica la metodologia
desde el andlisis de fuentes secundarias hasta la etapa final correspondiente
a las conclusiones y las recomendaciones. En segundo lugar, se presentan
los alcances y las limitaciones del estudio para establecer los puntos criticos
de la investigacion. En tercer lugar, se dedica un apartado a las fuentes de
informacién detallando cada uno de los tipos de fuentes utilizadas. Y, final-
mente, el proceso de andlisis necesario para el tratamiento de la informacién
obtenida y la realizacién de las propuestas fruto de la investigacion.
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1. Enfoque metodolégico

Se decidi6 realizar una investigacién de la empresa familiar peruana para
determinar la aplicabilidad en esta de los principios de gobierno vigentes,
con base en la hipétesis que plantea que la falta de un BGC afecta la conti-
nuidad de la empresa y pone en peligro la estabilidad de la familia.

Para ello, se empezd esbozando un marco conceptual sobre el gobierno
corporativo mediante la revisién de la literatura disponible desde conceptos
tedricos —como la teoria de propiedad de la firma, la teoria de agencia y
la teoria de asimetria de la informacién— hasta las aplicaciones practicas
como los principios de BGC planteados por la OCDE, los cuales han sido
adaptados a la realidad peruana por la Conasev.

Luego se procedi6 a estudiar la empresa familiar definiéndola como
aquella empresa en la que el gobierno, la gestion y la propiedad se encuen-
tran en manos de una o mas familias que ejercen poder en la propiedad y
la gestion de la empresa. Ademas, se hizo una revisiéon de los modelos de
estudio de las empresas familiares.

En tercer lugar, se intentd establecer la aplicabilidad en la empresa fami-
liar de los principios planteados por la Conasev, contrastando informacién
obtenida en entrevistas de profundidad a 15 empresas con los principios
de gobierno utilizados por la Bolsa de Valores de Lima (BVL) para las au-
toevaluaciones de gobierno corporativo a las que estdn obligadas todas las
empresas inscritas en el Registro Pablico de Valores. Luego se analizaron las
caracteristicas de las empresas familiares estudiadas con la teoria del ciclo
evolutivo de la propiedad, determinando su patrén de comportamiento
mientras transitan por la escala evolutiva.

Finalmente, se elaboré una propuesta alternativa a los principios del
cédigo de la Conasev aplicables a la empresa familiar peruana, con base en
la realidad encontrada, para obtener un marco mas eficiente de goberna-
bilidad que logre mejores practicas de direccién y control en las empresas
familiares.
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Figura 1.1. Esquema metodoldgico

2. Técnicas de investigacion

2.1. Fuentes

La informacién se obtuvo de fuentes primarias y secundarias.

Fuentes primarias

17

Fueron basicamente entrevistas. Como primer paso se entrevisté al doctor
Oscar Caipo, presidente de KPMG-Perd, socio principal de KPMG Caipo
y Asociados y especialista en BGC. Esta entrevista brind6 conceptos para
elaborar el esquema de investigacion y los instrumentos de recoleccién
de datos. Se decidié que la fuente primaria esencial seria una entrevista

estructurada a ejecutivos de empresas familiares.

Fuentes secundarias

Se tomé como principal fuente secundaria de consulta la literatura revisada.
Otra fuente dtil fueron investigaciones anteriores hechas por la Universi-

dad ESAN.
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Se realizaron las entrevistas a diferentes representantes de las empresas
seleccionadas. Se entrevisto a gerentes generales y miembros del directorio.
Las entrevistas aplicaron igual esquema y metodologia.

Los cargos que ocupaban los entrevistados fueron: miembros del
directorio, gerentes generales, gerentes generales adjuntos y gerentes cor-
porativos. Ellos tenian como caracteristica comun el estar desarrollando
funciones dentro de una empresa familiar y conocer el gobierno de la em-
presa, es decir, los derechos y el tratamiento equitativo de los accionistas,
la comunicacién y la informacion, y el papel del directorio.

Las entrevistas se realizaron previa coordinacién, de manera individual
y presencial, en sesiones de aproximadamente una hora. Todas las entre-
vistas fueron grabadas con la autorizacién del entrevistado.

2.2. Recopilaciéon de informacion

Para la recopilacién de la informacién se formuld un cuestionario que sir-
vié como guia para dirigir las reuniones. Las entrevistas fueron realizadas
de manera semiestructurada, asegurando que el entrevistado se sienta en
confianza y pueda volcar toda su experiencia y percepciéon sobre el go-
bierno corporativo. Por otro lado, se buscé que los datos de la entrevista
se encontraran en funcién al cuestionario. Sin embargo, su aplicacién no
fue rigida para evitar intimidar al entrevistado.

El cuestionario que sirvié de guia a las entrevistas fue enfocado a conte-
nidos especificos de gobernabilidad, enfatizando en los siguientes temas:

¢ Empresa familiar.

e Derechos de los accionistas.

e Tratamiento equitativo de los accionistas.

¢ Comunicacién y transparencia informativa.
¢ Responsabilidades del directorio.

Respecto del universo, para definir la muestra de empresas se selec-
cioné aleatoriamente y en primera instancia a 20 empresas familiares de
las 10 mil listadas en el anuario Peru: The Top 10,000 Companies (Peru
Top Publications, 2008). Luego, se procedié a cursar los oficios respectivos
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solicitando entrevistas con los presidentes de directorio. De las empresas
mencionadas solo dos respondieron la solicitud. En seguida se buscaron
otros medios para contactar a mas empresas, como la red de contactos de
la Asociacién de Graduados de ESAN o redes personales que estuvieran
relacionadas con la propiedad o la gestion de empresas familiares.

Finalmente, se obtuvo una muestra de 15 empresas familiares para
realizar las entrevistas de profundidad. El tamafio de la muestra se limité
cuando se encontrd repeticiones continuas en las entrevistas.

Dentro de la muestra de entrevistados se cuenta con empresas grandes
una de las cuales cotiza en la BVL, medianas empresas y empresas que
tienen poco tiempo en el mercado pero que, por la facturacién y el ni-
mero de empleados, se pueden catalogar como medianas. La relacién de
empresas, las personas entrevistadas y los cargos que ocupan se detallan

en el cuadro 1.1.

Cuadro 1.1. Relacion de entrevistados

N.° Empresa Entrevistado Cargo
1. |Primax Carlos Gonzales Camargo | Gerente general adjunto
2. |Tiendas EFE Ricardo del Castillo Presidente ejecutivo
3. |Importaciones Hiraoka |Carlos Hiraoka Torres Presidente del directorio
4. | Grupo Gloria José Amado iif;iiﬁﬁ? arra:(t)isvo de
San Fernando Julio Tkeda Presidente del directorio
Clinica Internacional Michel Macara Gerente general
GW Yichang Carlos Hiraoka Gutiérrez | Gerente general adjunto
5 | Naconaler . |Roberto Larc bresidente del dvecorio
9. |Panaderia San Jorge Patl Farah }Cl;fizizzfo(rie produccion
10. | TS Impresiones Alfonso Zamorano Gerente
11. | Velax Carlos Velasco Director gerente
12. | Tangumédica Fernando Herrera Gerente general y director
13. | Grupo Molfino Carlos Molfino Piaggio Gerente general
14. | Grupo TLI Jéssica Jiménez Gerenta general adjunta
15. | AUSA Aduanas Mario Villa Director gerente
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Se aplicaron entrevistas semiestructuradas de manera que cada entre-
vistado diera su opinién personal respecto del gobierno corporativo. Las
preguntas se enfocaron a encontrar datos relacionados con la empresa
familiar, los derechos de los accionistas, el tratamiento equitativo de estos,
la comunicacién y la transparencia informativa, y las responsabilidades
del directorio.

Las entrevistas se llevaron a cabo entre los meses de abril y mayo de
2009, en las instalaciones de las empresas seleccionadas. Se recopilé infor-
macién concerniente a puntos relacionados con la gobernabilidad de las
empresas. Los méas relevantes fueron los siguientes:

¢ Plan estratégico

e Delimitacién de funciones

e Politica de sucesion

¢ Composicién del directorio

¢ Directores independientes

¢ Consejeros independientes

¢ Auditorias (interna y externa)
¢ Influencia familiar

e Protocolo familiar

e Codigo de ética

¢ Junta general de accionistas

¢ Agenda de reuniéon

e Actas de reuniones

e Acceso a la informacion

e Confiabilidad de la informacién
e Estructura de poder

2.3. Procesamiento de datos

Antes de cada entrevista se solicité la autorizacion para su grabacién en
formato de audio. Culminadas las entrevistas se procedi6 a la transcrip-
cién y el procesamiento mediante el software de procesamiento de datos
cualitativos Atlas TI. Este programa permiti6 explorar, clasificar, ordenar
y analizar todas las entrevistas en busca de conceptos relacionados con la
investigacion, para su posterior codificacion.
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La codificacién de los conceptos llevé a relacionarlos, en funcién de
su relevancia, con las premisas de investigacion para asi jerarquizarlos.
Finalmente, el trabajo con el software ayud6 a la elaboracién de un mapa
conceptual (figura 1.2).
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Figura 1.2. Ejemplo de mapa conceptual elaborado con el software Atlas T1

Este programa por si solo no determina la relevancia de los conceptos ni
plantea premisas de investigacion, pero ayuda a estructurar los conceptos
y relacionarlos con facilidad. El resultado del procesamiento de datos fue
un mapa conceptual que permitié plantear la propuesta de los principios
de BGC para las empresas familiares en el Per.

2.4. Analisis

Para el anélisis de las entrevistas se categoriz6 a las empresas de acuerdo
con el ciclo evolutivo de las empresas familiares propuesto por Gersick y
Davis (1997), dado que su comportamiento y gobierno son diferentes: la
direccién y el control de las empresas son distintos en cada etapa evolutiva,
aumentando su complejidad. El andlisis de las entrevistas dio como resul-
tado la formulacién de una propuesta de principios de BGC para empresas
familiares en el Pert.
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2.5. Validacion

Finalmente, para validar la propuesta se entrevisto a los representantes de
4 empresas adicionales (cuadro 1.2).

Cuadro 1.2. Relacién de entrevistados para la validacion de la propuesta

N.° Empresa Entrevistado Cargo

1. Revlon P.eru: Distribuidora Cecilia Wu Gerenta general
Las Poncianas

2. | Franky & Ricky Oliver Nuez Gerente comercial
3. | Minera San Simé6n Andrés Sanchez Director
4. | Sportlife Jaime fzaga Director

3. Alcances y limitaciones

La investigacion permite ver en qué medida las empresas familiares pe-
ruanas cumplen con los principios de BGC, tomando en cuenta la empresa
familiar peruana a partir de la etapa de viabilidad (Adizes, 1994). Esta deli-
mitacién se basa en que la mayor parte de empresas en la etapa de infancia
tiene un grado de mortalidad temprana elevado, por lo que resulta complejo
realizar estudios de gobierno en ellas. Por este motivo, la muestra excluye
a la pequefa y la microempresa, las cuales, por lo general, se gobiernan
de forma diferente a las empresas viables, considerando que su analisis es
objeto de otro tipo de investigacion. Asimismo, este estudio es el punto
de partida para determinar si los principios propuestos por la Conasev se
adaptan a las empresas familiares peruanas.

La metodologia de investigacion empleada es de naturaleza explora-
toria e inductiva, buscando premisas que coadyuven a la formulacién de
principios de BGC aplicables a las empresas familiares en el Pert.

No se pretende demostrar cémo los principios de BGC incrementan el
valor de la empresa debido a que el tema fue abordado en una investigacién
anterior por otros autores (Arriz et al., 2003). Por otro lado, tampoco se
busca hacer un diagndstico del comportamiento de las empresas familiares
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en el Perd, estudio igualmente realizado con anterioridad (Bustios Diaz
et4l., 1999).

A lo largo de la investigacion se encontraron varias limitaciones. Una
importante se refiere a la obtencién de los datos. Al tratarse de una inves-
tigacion cualitativa fue considerado imprescindible el realizar entrevistas
a profundidad a presidentes de directorio, directores o gerentes generales
de empresas familiares peruanas. La dificultad radica en que estas personas
son por lo general ejecutivos muy ocupados y, por lo tanto, no tienen el
tiempo necesario para dedicarle a una entrevista que dura aproximada-
mente 45 minutos.

Ademas, debido al desconocimiento que pueden tener acerca del sig-
nificado del gobierno corporativo, existe cierto temor de que sus empresas
sean evaluadas y, de alguna manera, desaprobadas. Méas atn, en algunas
ocasiones las empresas decidieron designar a algtin gerente o jefe que no
pudo brindar la informacién requerida debido a que no tenia conocimien-
tos sobre la empresa en el nivel requerido por la investigaciéon. Un claro
ejemplo fue el de la compafiia de seguros Rimac, que asigné a una ejecutiva
del drea de relaciones ptblicas que no pudo ayudar en el desarrollo de la
entrevista.

Es importante mencionar ademéas que ESAN y Agesan contribuyeron
con cartas de presentacion para las empresas seleccionadas consiguiéndose
tres entrevistas a través de esta via. Las otras 16 empresas entrevistadas
fueron contactadas por alguno de los autores, por tratarse de empresas con
las cuales existe algtin tipo de relacién personal.



Gobierno corporativo

Entre los temas tedricos relevantes que han concurrido a acufiar el concepto
de gobierno corporativo se encuentran la teoria de propiedad de la firma,
formada por la teoria del control y la separacién de la propiedad; la teoria
de agencia; y la teoria de asimetria de la informacién, compuesta por las
teorias de seleccién adversa y riesgo moral.

El presente capitulo resefia estos puntos y también el relativo a los
grupos de poder que intervienen como actores con roles protagénicos
dentro del gobierno corporativo de las organizaciones para, luego, definir
el concepto de gobierno corporativo.

Sobre esta base se realiza una revisién de los principios de gobierno
corporativo propuestos por diferentes organismos, entre estos el White Paper
sobre gobierno corporativo en América Latina (OCDE, 2004), los principios
propuestos por la Conasev y las opiniones de las principales consultoras
a escala mundial. Finalmente, se toca tépicos fundamentales del gobierno
corporativo como composicién y rol del directorio en las organizaciones, la
relacién entre gobierno corporativo y la generacién de valor, y los modelos
de gobernabilidad propuestos para las empresas peruanas.

El objetivo es sentar las bases tedricas para la investigacién en términos de
gobierno corporativo y luego proceder a aplicarlos a la empresa familiar.
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1. Teoria de la propiedad de la firma

Desde que se comenz0 a utilizar el concepto de teoria de la firma, distintos
investigadores del campo de la administracién de negocios han tratado
de ofrecer una idea clara acerca del rol y el contenido de esta en el buen
desenvolvimiento de las empresas, asi como mostrar su impacto sobre sus
resultados.

En este marco, y para tener un panorama maés claro acerca de las dife-
rentes concepciones y puntos de vista sobre la firma, sus contenidos y los
elementos que la integran, se parte del aporte de Gutenberg (1929) acerca
de la teoria de la firma hasta llegar a las modernas teorias que tienen una
base sélida en las investigaciones hechas por Coase (1937).

Gutenberg, mediante un anélisis comprensivo y profundo, centrado en
la firma capitalista que denominé «empresa», cuestiona como esté consti-
tuida la esencia de una firma en general y de una empresa en particular.
Gutenberg demostré en sus investigaciones mucha familiaridad con la
teoria econémica de su tiempo, pero un notorio desacuerdo con el forma-
lismo y el rigor existentes.

Segtin este autor, la caracteristica comun de las firmas es producir, ven-
der y distribuir bienes o servicios mediante un sistema de factores humanos
y no humanos de produccién que proporciona bienes o servicios a otras
unidades econémicas. A los conceptos ya conocidos de produccién, ventas/
distribucioén, sistema de factores productivos, procesos en los factores pro-
ductivos y rol de los directores de la empresa, considerados factores inde-
pendientes del sistema econémico, Gutenberg afiade dos mas: el principio
de la eficiencia y el principio del equilibrio financiero. Por otro lado, en un
mercado capitalista, incorpora dos principios que llamé factores dependien-
tes del sistema: el principio de autonomia y el principio de rentabilidad.

En este desarrollo analitico del tema, Gutenberg define la firma como
una relacién de productividad en la que intervienen los tres elementos del
sistema de produccién: produccion, ventas/distribucién y finanzas, unidos
por una funcionalidad reciproca. La interdependencia de estos elementos
y el manejo de los directores de esa interdependencia determinan cémo la
empresa reacciona a los cambios en los factores externos.
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Al incorporar estos elementos, el trabajo de Gutenberg representa un
avance en la teoria tradicional de la firma y sirve como punto de partida
para el desarrollo de la teoria moderna sobre esta.

Coase, en el afo 1937, se formula la pregunta ;por qué existen las firmas?
Esta interrogante fundamental y el desarrollo de las investigaciones que
giraron a su alrededor constituyen una de las bases de la teoria moderna
de la firma. El autor explica la existencia de la firma asumiendo que el
empleo de los mecanismos de mercado no es gratuito. Por ello, justifica la
existencia de la firma y su grado de integracién en funcién de los costos de
las transacciones del mercado y los costos de coordinacién por producir
un insumo.

Coase desarroll6 una metodologia que giraba en torno a la decisién
de «hacer o comprar» y a las reglas para determinar las coordinaciones
internas y externas de la empresa en estas decisiones. Su principal contri-
bucién se encuentra en la explicacién de la existencia de las firmas y en el
planteamiento de una definicién de los problemas organizacionales que
van de la mano con los sistemas de mercado. Coase afiadi6 a la entonces
clésica teoria de la produccion la teoria de los costos de transaccién y los
costos de agencia, que son aquellos en los cuales se incurre al coordinar
las actividades dentro y fuera de los margenes de la empresa. Los costos
de produccién incluyen los costos de organizar la produccién y encontrar
y negociar con los proveedores (Tarzijan, 2003; Garrido, 2005).

Williamsom profundizoé la teoria de Coase en los llamados costos de
transaccion, centrados en la definicién de las transacciones organizacionales
con la firma en un extremo y el mercado en el otro (Williamson, 1975 y 1985).
Aligual que Coase, Williamson evaltia las diferentes formas de organizacién
en términos econémicos y ademas explica su existencia. Pero va mucho mas
alla en el analisis de las estructuras internas de las organizaciones, asi como
en las dificultades generadas bajo ciertas condiciones de mercado.

Con esta base se puede afirmar que la teoria moderna de la firma
estudia y enfoca sus esfuerzos en un andlisis de los limites de la firma y
su influencia en los objetivos, tanto de la firma como de las personas que
trabajan en ella, ademas de establecer un sistema adecuado de gobierno
de las empresas.
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Por ello, para desarrollar una idea clara del concepto de la firma, un
buen punto de partida son los aportes de Gutenberg y Coase y la inclusiéon
en estas teorias de los conceptos de costos de transaccién en el mercado
y costos de coordinacién en la produccién o el desarrollo interno de las
empresas. Porque, a pesar de existir muchas diferencias tedricas en los
distintos puntos de vista que analizan la teoria de la firma, la complemen-
tariedad entre las actividades de la empresa y la determinacién de sus
limites es el comiin denominador para un estudio adecuado de esta teoria.
Con una tendencia clara a la importancia del conocimiento en las empresas
y una necesidad de explicar la esencia o la naturaleza de las compafias,
resulta esta la base teérica mas adecuada para desarrollar un andlisis mas
profundo de la realidad empresarial en el &mbito de la gobernabilidad de
las empresas privadas.

1.1. Separacién y control de la propiedad

La separacién y el control de la propiedad resultan de especial importancia
en la fijacién de limites respecto de las funciones y las responsabilidades
dentro de una organizacién. Esto debido a las diferencias de intereses que
se puedan generar entre las partes: principal y agente. Por un lado estan
los accionistas (principal), quienes en algunos casos tienen una minima
participacion que no les permite controlar la actuacion de los directivos,
y, por otro, se encuentran los intereses del agente (directivos) que buscan
satisfacer sus propios fines. Para Berle y Means (1932), los intereses de los
directivos corporativos y los de los accionistas divergen ampliamente. Por
esta razon, mientras los directivos se consideran como personas que van
en busca de poder, prestigio y dinero —tratando de imponer a la empresa
objetivos mas acordes con los suyos propios y consistentes con sus moti-
vaciones—, los accionistas estdn interesados solo en los beneficios (citado
por Garcia, 2003: 1).

Por su parte, McConnell y Brue definen la «Separacién de la propiedad
y el control: el hecho de que el grupo de personas que son propietarios de la
corporacion (los accionistas) es diferente del grupo que la dirige (directores
y funcionarios)» (citado por Chamberlain y Borbon, 2007: 11).

Si bien existen diversas definiciones sobre este tema, coincidimos con
el punto de vista de los autores citados. Estas definiciones adquieren mayor
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importancia debido a que ambos grupos, propietarios (principal) y di-
rectivos de la organizacion (agente), en determinado momento tendran
intereses opuestos. El principal tiene interés en maximizar la rentabilidad
de su inversién, pero el interés del agente puede ser distinto.

Aunque los intereses del agente deben estar alineados con los intereses
del principal, en un determinado momento estos pueden cambiar para
que el agente obtenga mejores resultados en beneficio propio, con lo cual
el agente antepondria sus intereses a los del principal. Por esta razén, se
hace necesario controlar las acciones del agente para que el principal no
vea disminuidos sus intereses.

Krause (2000) propone dos formas de control sobre el agente, un control
externo y otro interno. El control externo esta dado por:

1) La competencia en el mercado de productos o servicios: el mercado se
convierte en una forma de control, ya que se trata de un medio
competitivo que obliga al agente a buscar competitividad, lo que ala
larga se ve reflejado en una menor oportunidad de generar beneficios
a favor suyo. Este mecanismo de control podria perder efectividad
en negocios monopolicos; sin embargo, su ejercicio se considera en
un ambiente de Competencia perfecta, por lo que este mecanismo
de control también es efectivo en este tipo de mercados.

2) La carrera del ejecutivo de largo plazo: serd mas cotizado el agente que
mejor se haya desempefiado en otras empresas, ademas de tenerse
en cuenta que existen otros que estan disputando la posicion.

3) El mercado de fusiones y adquisiciones: una buena gestién se vera
reflejada en un mayor precio de las acciones, por el contrario, una
mala gestion puede llevar al deterioro de su valor.

4) El control interno se ejerce a través del sistema de compensacion: si es
adecuado se puede convertir en motivador o medio coercitivo, por
lo tanto este debe ser bien definido por el principal para no afectar
el funcionamiento de la empresa en el largo plazo. Alternativas de
control son el pago diferido y las opciones de acciones.

5) Eldirectorio: se convierte en un medio de control efectivo que velara
por los intereses del accionista. Sin embargo, se debe tener en cuenta
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la asimetria de informacién, dado que el agente tendra mayor in-
formacién que el directorio. También puede ocurrir que el agente
tenga bajo su dominio al directorio. Para evitarlo el directorio debe
ser independiente, con una adecuada remuneracién.

En la empresa familiar, el problema de control de la propiedad esta
dado por un excesivo control por parte del duefio, quien desempefia a la
vez el papel de directivo y ejecutivo.

1.2. Teoria de la agencia

Uno de los cimientos que sostiene la teoria moderna de la firma es la teoria
dela agencia, que define la relacién de agencia como un contrato entre una
parte denominada el principal y otra llamada el agente. En este contrato
el agente actda en nombre del principal, quien delega algunas funciones
de autoridad en el agente. En esta relacién la existencia de una alineacién
natural entre los agentes disminuye la necesidad de supervisién formal y
reduce los costos de agencia de la propiedad. Sin embargo, una relacién de
agencia trae consigo problemas provenientes de intereses y puntos de vista
particulares, que son recurrentes cuando el principal no estd en la capacidad
de monitorear que las acciones del agente estén totalmente orientadas a
generar el beneficio de los principales.

La teoria de agencia parte del supuesto de que un acto o una relacién
contractual de cualquier naturaleza conlleva la existencia de dos actores:
el que solicita y contrata los servicios y el que realiza el servicio o toma la
representacion del contratante. Segiin Gorbaneff (2007), el principal debe
delegar autoridad al agente para que este tome acciones en representacion
suya. Sin embargo, se debe tener en cuenta que los intereses de ambos,
agente y principal, no necesariamente van a converger debido en lo fun-
damental a que la delegaciéon de autoridad del principal no implica que
los objetivos de este se realicen en su totalidad. A este hecho el autor lo
denomina pérdida de la agencia.

De acuerdo con Argandofia (2004), los propietarios (principal) con-
tratan los servicios de un directivo (agente) porque no pueden gestionar
directamente su negocio. Por lo tanto, el principal delega todas o algunas
de sus decisiones. Sin embargo, no existe un contrato suficientemente
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completo que obligue a los directivos a actuar siempre de acuerdo con los
intereses de los propietarios. Esto hace necesario que se supervise la labor
del agente, lo cual genera costos que pueden ser elevados. Bajo este con-
texto, el principal realiza denodados esfuerzos en disefiar e implementar
sistemas de evaluacién, motivaciéon y compensacioén orientados a reducir
la discrepancia entre sus intereses y los del agente (Krause, 2000). Ademas
de las divergencias entre los intereses del principal y el agente existen otros
problemas que se generan antes del contrato (precontractuales) y poste-
riores a este (poscontractuales). Estos problemas son ocasionados por la
asimetria de informacién del agente hacia el principal, lo que da origen a la
seleccién adversa (precontractual). Por otro lado estd la real capacidad de
cumplimiento de lo pactado por el agente que viene a ser el riesgo moral
poscontractual (Gorbaneff, 2007).

El principal puede reducir los riesgos para sus intereses establecien-
do incentivos apropiados en favor del agente por medio de contratos o
incurriendo en los llamados costos de agencia. Por otro lado, en algunos
casos el principal paga al agente para que utilice recursos en favor de sus
intereses (costo de fianza) y asi garantiza que este no realice acciones que
podrian afectar sus intereses.

La conexién entre la teoria de agencia y la teoria de la firma se explica
mejor en las investigaciones realizadas por Alchian y Demsetz (1972) quie-
nes usan argumentos estrechamente relacionados con la teoria de la agencia
e introducen el tema de derechos de propiedad en la teoria de la firma.
Ellos enfocaron su andlisis en las ventajas internas de una organizacién en
términos de un efectivo control de las acciones.

Recientes investigaciones, como las hechas por Kenneth y Jane Laudon
(2002), definen la teoria de agencia como la teoria econémica que considera
a la empresa como un conjunto de contratos entre individuos interesados
en si mismos a quienes se debe supervisar y dirigir. Muestran la inclusién
de algunos conceptos como el de los contratos y temas como la super-
vision y la direccién que siguen siendo relevantes. Ademads, los Laudon
definen las partes que integran la empresa: los duefios (propietarios), los
administradores, los acreedores, el gobierno, el personal y el entorno en el
cual la empresa desarrolla su actividad. Segtin Krause (2000), en empresas
familiares el accionista principal y el administrador (agente) son la misma
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persona, por tanto no se presentan problemas de divergencia de intereses.
Por ello no existen problemas contractuales de agencia; estos se presentan
en las otras relaciones contractuales que el accionista/administrador tiene
que controlar.

En la actualidad las relaciones de agencia son muy comunes en el
mundo empresarial. Las empresas hacen muchos intentos para minimizar
las desventajas de los llamados costos de agencia que se generan como
consecuencia de acciones que son incontrolables y /o los contratos incom-
pletos entre agentes y principales. Sin embargo, por lo general eliminar por
completo estos costos es imposible.

1.3. Teoria de asimetria de la informacion

La asimetria de la informacion tiene relevancia al realizar acuerdos, conve-
nios o cualquier tipo de trato que implique la participacién de por lo menos
dos actores principales, en los que cada uno tiene una posicién que defender
(problema de agencia). Estos se veran enfrentados a la falta de informacién
0, en algunos casos, la informacién que posean sera insuficiente para la
toma de decisiones. Generalmente, una de las partes involucradas tendra
cierta ventaja sobre la otra al poseer mayor conocimiento o informacién
sobre el tema a tratarse.

Alrespecto, McConnell y Brue la definen como «... la situaciéon en la que
una de las partes de una transaccién de mercado tiene mucha maés infor-
macién sobre un producto o un servicio que la otra. El resultado puede ser
una asignacion de recursos deficiente o excesiva» (citado por Chamberlain
y Borbon, 2007: 7).

La asimetria de la informacién desempefia un papel importante en el
contexto del gobierno corporativo, dado que en una organizacién existen
partes con intereses distintos. El caso relevante que se puede citar es el inte-
rés que mantiene el principal (accionistas) de una organizacion y el agente
(administrador). Mientras el interés del principal es maximizar los beneficios
de su inversion, el del agente puede ser lograr su beneficio personal, quien
tendrd el beneficio de contar con mayor informacién que el principal res-
pecto del manejo de la organizacién. Esto pone al agente en ventaja frente
al principal al momento de la toma de decisiones empresariales.
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Seleccion adversa

Este tema fue tratado por Joseph Stiglitz, premio Nobel de Economia
2001:

La seleccién adversa se encuentra en la base del trabajo que publicé Jo-
seph Stiglitz y su coautor (Weiss) en 1981. Segtin el galardonado, ocurre
la seleccién adversa cuando, en una relacién entre principal y agente, el
primero puede observar el resultado del agente ex-post pero desconoce,
ex-ante, la distribucién de probabilidad y desconoce las caracteristicas del
segundo (Destinobles, 2006: 174).

La seleccion adversa se presenta cuando existe ocultamiento de cierta
informacién. En este sentido, Salgado (2003) manifiesta que es el equivalente
al oportunismo precontractual (Salgado, 2006).

Segun Arrow, los problemas de agencia se presentan en situaciones de
informacioén asimétrica, bajo los supuestos de informacién oculta o seleccién
adversa. Esto significa que una parte de la transacciéon dispone ex ante de
informacién privada sobre determinados estados de la naturaleza que no
observa la otra parte (citado en Garcia, 2003: 2).

Riesgo moral

De acuerdo con Destinobles (2006), el dafio moral aparece cuando, después
del establecimiento de una relacién contractual entre partes, un estado de
la naturaleza es revelado tinicamente a una de las partes. Generalmente, la
parte informada es el agente y la no informada el principal.

Por otro lado, Salgado (2003) sostiene que el riesgo moral puede ser
resumido como oportunismo poscontractual.

Asimismo, Arrow, en su andlisis de los problemas de agencia supone
la existencia de acciones ocultas o riesgo moral que vienen a ser acciones
ex post no observables adoptadas por una de las partes de la transaccién
con el fin de maximizar su utilidad en detrimento de la otra parte (citado
en Garcia, 2003: 2).

Sin embargo, el principal puede reducir las desviaciones en el compor-
tamiento del agente con respecto de lo establecido en el contrato de agencia
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instituyendo un sistema de incentivos o incurriendo en los denominados
costes de agencia. Al respecto, Jensen y Meckling (1976) distinguen entre
costes de formalizacién (derivados del disefio y la redaccién de los contra-
tos), costes de supervision (dirigidos a supervisar y condicionar la actividad
del agente), costes de garantia (abonados por el agente como fianza de que
sus acciones se ajustaran a lo pactado) y pérdida residual (derivada de las
decisiones adoptadas por el agente que muestran una desviacién respecto
de lo que hubiese realizado el principal en tal situacién).

2. Grupos de poder

En el desarrollo de una organizacion intervienen diversos actores, internos
y externos, quienes, de una u otra manera, afectan las actividades empre-
sariales o se ven afectados por ellas. Estos actores ejercen cierto tipo de
poder sobre la gestion empresarial. Por esta razén, se les conoce como
grupos relevantes, de interés o en definitiva: grupos de poder. Existen
estudios sobre estos grupos a los que comtnmente se les llama stakeholders.
Seguin Ansoff: «... la primera vez que aparecio este concepto en una pu-
blicacién fue en 1965» (citado por McGinn y Welsch, 2001: 16). Freeman
sefala: «... la primera vez que se usé fue en 1963 en el Instituto para la
Investigacion de Stanford» (1984).

La teoria de los stakeholders tiene su origen en la conjuncién de diversas
corrientes de investigacion que integran economia, politica y ética. Tiene
influencias de la teoria de sistemas, la planificacién corporativa, la teoria
de la organizacion y la responsabilidad social corporativa. A ellas cabe
afadir el propio interés de los directivos. Fue formalizada por Freeman y
desarrollada por Cornell y Shapiro (1987).

Por otro lado, segtin Carrol: «Un stakeholder es un individuo o grupo que
afirma tener una o mas clases de intereses en una empresa. En el momento
en que los stakeholders pueden ser afectados por las acciones, decisiones,
politicas o practicas de la organizacién» (1996). De acuerdo con Lorca et
al. (2003), los principales stakeholders son los clientes, los accionistas, los
proveedores, los profesionales y la sociedad cuyas necesidades deben ser
satisfechas para lograr el equilibrio de la gestion y asegurar que su colabo-
racion se traduzca en un aumento de riqueza.
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Sibien todos los stakeholders poseen un papel importante en la actividad
empresarial, para nuestro estudio son los accionistas y los trabajadores de
la empresa quienes tienen un papel relevante, pues sus intereses deben
garantizarse con la aplicacién de los principios del BGC. Segtin Lorca et
al. (2003), el principal interés de los accionistas es el incremento de valor
de su inversién, mientras que el interés de los trabajadores es conservar su
empleo y mejorar sus condiciones laborales.

Ademads de estos dos principales stakeholders, se puede incorporar un
tercero que seria el proveedor. Para que este tenga relevancia en las acciones
de la empresa tendria que convertirse en acreedor. Se debe tener presente
que no solo los proveedores pueden ser acreedores, sino también los traba-
jadores, cuando se da el caso de insolvencia financiera. En esas situaciones
este grupo se vuelve importante y es necesario tomarlo en cuenta. Si bien
es cierto que cada grupo tiene un interés particular, también puede haber
contraposicion de intereses. Esto quiere decir que uno de los grupos puede
tener doble interés. Este caso se presenta generalmente cuando el principal
se convierte al mismo tiempo en cliente.

La teorfa de la propiedad de la firma explica las relaciones de poder
que se presentan en las organizaciones y los problemas que se pueden ge-
nerar. Al ser la empresa familiar una organizacion, se ve afectada por estas
relaciones pero de manera distinta. Las relaciones de poder en la empresa
familiar estdn determinadas por el vinculo de la empresa con la familia.

3. Gobierno corporativo

Enla actualidad, el concepto de gobierno corporativo se sustenta en la tesis
de separacién de la propiedad y el control de Berle y Means (1932), que
expone la visién de una corporacién moderna (con propiedad atomizada),
la cual cuenta con una baja supervisién de los propietarios diseminados
de una sociedad anénima quienes no tienen incentivos para controlar
de hecho su direccién, lo que genera problemas con la gerencia que con
frecuencia acttia en su propio beneficio y no en el de los accionistas. Esta
gerencia se encuentra respaldada por un directorio afin y protegida por
una junta general de accionistas sin mayor ascendencia sobre ella (Garrido,
2005; Semberoiz, 2008).
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3.1. Surgimiento del concepto de gobierno corporativo

El gobierno corporativo no es un concepto nuevo como se cree cominmente.
Ya en la antigua Grecia aristotélica o en la Roma republicana se pueden dis-
tinguir estructuras corporativas con presencia de multiples actores (Garrido,
2005: 22). Lo mismo se puede afirmar de las Compaiiias de las Indias de los
siglos XVI y XVII que son sefialadas por Aguinis como: «... las primeras
grandes empresas antecedentes de la empresa capitalista consagrada en los
cédigos decimondnicos» (citado por Semberoiz, 2008: 1) que obtuvieron del
Estado la limitacion de la responsabilidad de los socios.

Los economistas cldsicos también hacen referencia a las relaciones de
los diferentes grupos de interés. Al respecto, Adam Smith afirma: «... los
directores de estas compafiias, siendo gerentes del dinero de otras perso-
nas mas bien que del propio, no se puede esperar que lo supervisen con
la misma ansiosa vigilancia. La negligencia y la abundancia, por lo tanto,
siempre prevalecerdn, en mayor o menor medida, en la gerencia de los
asuntos de semejante compafiia» (citado por Fuentes, 2008: 1).

Durante el siglo XX se desarrollaron las grandes sociedades anénimas,
lo que produjo la separacién de la «propiedad» y el «control». El caracter
numeroso y cambiante del capital accionario de estas grandes sociedades
andnimas trajo consigo una debilidad funcional para el control de la direc-
cién de las empresas (Semberoiz, 2008: 2). Asi, los propietarios atomizados
se mostraban fragiles frente al abuso de los gerentes, quienes eran los be-
neficiados sin encontrarse expuestos al riesgo inherente del negocio, dado
que podian desviar recursos de la empresa hacia si mismos, o llevar a la
empresa a una estrategia divergente de aquella que maximizase su valor,
sin tener que asumir los costos de esa divergencia (Garrido, 2005: 22). En
ese sentido, el Estado debe desempefiar un papel mas importante en la
regulacion de los asuntos internos de las sociedades (Semberoiz, 2008: 3).

Durante los tltimos afios, y tomando como base la teoria de Berle y
Means (1932), se han desarrollado extensos estudios acerca de los cambios
estructurales a realizarse en las sociedades anénimas para solucionar los
problemas de la separacién entre propiedad y control. Este proceso es
conocido como corporate governance y tiene la finalidad de procurar meca-
nismos de control externo e interno que eviten la ineficiencia empresarial
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(Semberoiz, 2008: 3). De igual forma, las reformas orientadas al mercado
y los procesos de privatizacién demostraron la importancia del sector pri-
vado en el desarrollo econémico. Por ello, los organismos multilaterales
realizaron esfuerzos para elevar el nivel de los estdndares del gobierno
corporativo (Benavides et al., 2003: 17).

El Informe Cadbury de 1992 en Gran Bretafia desat6 una fiebre entre las
comunidades empresariales por el tema del gobierno corporativo. A partir
de él, los mercados de valores de diferentes paises y sus instituciones re-
guladoras desarrollaron los principios o los c6digos de BGC. Estos forma-
lizan una propuesta de gobernabilidad en la cual tienen prioridad los de-
rechos fundamentales de los accionistas, el funcionamiento de las institu-
ciones internas de las empresas y la transparencia y el manejo adecuado
de la informacién. Enfocan sus esfuerzos en establecer disposiciones que
reduzcan los problemas de agente-principal al interior de las empresas.
Ademas, proveen recomendaciones en temas como compensacion de eje-
cutivos. En 1999 la OCDE publicé sus Principios de BGC, los cuales han
tenido una amplia aceptacion por parte de la comunidad empresarial
mundial (Benavides et al., 2003; Garrido, 2005). Por su parte, el Perti adop-
t6 sus Principios de BGC a través de la Conasev (Conasev, 2002).

Sin embargo, la corporacién moderna planteada por Berle y Means solo
se desarrolla dentro de los paises desarrollados, ya que en los paises emer-
gentes la concentracion de la propiedad es muy alta y de ello dan cuenta los
inversionistas al decidir el destino de sus colocaciones (Garrido, 2005: 2).

Algunas de las causas para reanudar el debate sobre el gobierno corpo-
rativo son los procesos de privatizaciéon de empresas ptblicas de las décadas
de 1980 y 1990 (Semberoiz, 2008: 4) las crisis experimentadas por grandes
sociedades que cotizan en bolsa, provocadas en la mayor parte de los casos
por gestiones empresariales poco responsables en las cuales los mecanismos
legalmente establecidos para controlar la actividad de los gestores no fueron
capaces de preverlas o detectarlas con prontitud (Semberoiz, 2008: 5). Otras
causas fueron la ola de adquisiciones; las tomas de control pacificas u hostiles
que desplazaron las tecnoestructuras consolidadas de las grandes empresas;
el crecimiento de nuevos mercados de bienes y servicios, que impulsé el mer-
cado de capitales; el uso de nuevos instrumentos financieros; y la exigencia
de mayor transparencia en la informacién (Caipo, 2007: 1).
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Por dltimo, también influyeron la complejidad de las inversiones que se
encuentran en continua evolucién, de individuales a corporativas y a gran-
des inversores institucionales, y la globalizacién econémica que generd una
fuerte competencia entre mercados bursatiles basada, entre otros aspectos,
en las garantias y las seguridades que cada régimen juridico concede a los
inversores (Semberoiz, 2008: 5).

Igualmente son muy conocidos los escdndalos ocurridos durante el afio
1991 como el del Bank of Credit and Commerce International (BCCI),
Maxwell (fondo de pensiones), Levitt Group, Polly Peck, International
Leisure, el Nomuragate que involucré a la firma de corretajes Nomura en
fraudes financieros, etc. Todos ellos, de una u otra manera, generaron un de-
sequilibrio en el sistema financiero y la consecuente desconfianza en él.

Sin embargo, las principales causas que originaron el surgimiento de
los principios de BGC en todo el mundo fueron la crisis asiatica de 1997,
cuyo origen fue atribuido a la concentracion del control sobre las empresas
y las deficiencias de gobierno corporativo (Lagar, 2004), y la crisis de con-
fianza en el mercado de valores de Nueva York provocada por los fraudes
corporativos, entre los cuales los més publicitados fueron los de Enron,
Worldcom, Parmalat, Yukos y Merck (cuadro 2.1). Estos escdndalos afecta-
ron la reputacion de los lideres empresariales, los reguladores, los auditores
independientes y el sistema financiero en general (Caipo, 2007: 1).

El caso Enron es el ejemplo mas explicito de un problema de agencia
y se convirtié en un hito en materia de gobierno corporativo, al mostrar
cémo se puede vaciar una empresa mediante un proceso sistemético y dia-
rio. El monto perdido por los accionistas minoritarios oscil6 en alrededor
de 50 mil millones de délares, monto al que no tienen posibilidades de
reclamo dado que la pérdida se gener6 en el valor de sus acciones (Bleger,
2006: 2).

Enron era manejada por una ctipula gerencial que parecia una garantia
para toda la sociedad pues aparentaban ser los mejores MBA pero, final-
mente, produjo un fraude de gran escala. Debido a la destruccién de la
documentacion de respaldo, las irregularidades contables no se encontraban
en los balances de la compafifa, que no reflejaban los pasivos y las pérdidas
de una empresa al borde de la quiebra a pesar de tener auditoria.
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Ante la crisis generada por los escandalos producidos por los fraudes
corporativos, el gobierno estadounidense aplicé la Ley Sarbanes-Oxley
como una herramienta legal para fortalecer la responsabilidad individual
y corporativa mediante estrictas auditorias financieras, cédigos de ética y
controles de las transacciones realizadas por el personal de las organizacio-
nes (CIPE, 2002: 1). Esta ley tiene como principal objetivo la proteccién del
accionista mediante la prevencion del fraude financiero y la certificacion de
que la informacién presentada sea precisa, completa, fiable, comprensible
y cumpla con un plazo determinado (Bleger, 2006: 2).

3.2. Definicién de gobierno corporativo

Segtin la OCDE:

... el gobierno corporativo es el sistema por el que las corporaciones de
negocios son dirigidas y controladas. La estructura de gobierno corporativo
especifica la distribucién de derechos y responsabilidades entre los parti-
cipantes en la corporacién, como el directorio, la gerencia, los accionistas
y otros incumbentes (stakeholders); y detalla las reglas y procedimientos
para la toma de decisiones sobre los temas corporativos. Para esto, provee
una estructura que determina los objetivos de la compafiia, se asignan los
medios para alcanzar dichos objetivos y se determina cémo monitorear el
desempefio en relacion a los objetivos perseguidos (citado por Centro de
Estabilidad Financiera, 2005: 11).

La definicién propuesta por la OCDE se ve complementada por las
precisiones conceptuales de Loayza quien en un estudio afirma:

... gobierno corporativo son una serie de mecanismos de mercado e institu-
cionales que inducen a los que controlan la empresa, por un interés propio,
a tomar decisiones que maximicen el valor de la empresa y tienen relevancia
porque facilitan la eficiencia en el funcionamiento de los mercados. Esta
eficiencia se logra con la solucién de problemas de accién colectiva entre
accionistas dispersos y la reconciliaciéon de intereses entre los distintos
participes de la empresa como accionistas, acreedores, trabajadores, la ge-
rencia, la autoridad tributaria, los clientes, etc. En esencia, el proceso trata
la forma en que los accionistas se aseguren de obtener retornos adecuados
para su inversién (2003: 3).

El Financial Times (1997) establece que gobierno corporativo es la re-
lacién de la empresa con los accionistas y la sociedad. En cambio, el ex
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presidente del Banco Mundial, James Wolfensohn, explica que el gobierno
corporativo se encuentra relacionado con la claridad, la transparencia y la
rendicién de cuentas (accountability) de las empresas (Gonzalez, 2006: 3).

Existen otras definiciones de gobierno corporativo acufiadas entre 1990
y 1997 (cuadro 2.2). En ellas se puede apreciar una evolucién en cuanto
de los conceptos pero una coincidencia en la esencia de las definiciones
de gobierno corporativo presentadas por autores como Hart y Shleifer y
Vishny.

4. Principios de gobierno corporativo

La institucionalizacién del gobierno corporativo se ha logrado a través de
un marco definido por organismos internacionales y nacionales. A conti-
nuacion se presentan los principios de gobierno corporativo propuestos
por la OCDE y la Conasev y el punto de vista de las consultoras Deloitte
& Touch y KPMG.

4.1. Principios propuestos por la OCDE

El Consejo de la OCDE, en su Cumbre de Ministros realizada en 1999,
propuso la creacién de normas y lineamientos de gobierno corporativo.
Para poder lograr este objetivo cre6 un grupo de trabajo que se encargaria
de cumplir la misién de recoger las opiniones de los paises miembros de
la organizacion.

Por ello, los principios finalmente adoptados por la OCDE son el re-
sultado de una investigacion de las experiencias de los paises miembros
y no miembros y de la revisién de estudios realizados anteriormente por
la misma organizacién. Ademas, el grupo de trabajo tuvo la oportunidad
de recoger la opinién de comités que operan dentro de la OCDE! y de
organismos de importancia mundial como el Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional. Estos principios fueron aprobados por el Consejo
de Ministros de la OCDE el mismo 1999.

1. La OCDE tiene tres comités permanentes: Mercados Financieros, Inversién Inter-
nacional y Empresas Multinacionales, e Industria y Politica de Medio Ambiente.
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Cuadro 2.2. Conceptos de gobierno corporativo, 1990-1997

Ano

Autores

Concepto

1990

Baysinger y
Hoskisson

Armonizar el concepto de intereses entre accionistas y directi-
vos resultante de la separacién entre la propiedad y el control.

1993

Keasey y
Wright

Estructuras, procesos, culturas y sistemas que producen el éxi-
to del funcionamiento de las organizaciones.

1994

Maw et 4l.

El gobierno corporativo es un tema, un objetivo o un régimen
que debe ser seguido para bien de los accionistas, empleados,
clientes y bancos y para la reputacién y el 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 otro.

1995

Hart

La estructura de gobierno puede verse como un mecanismo
para la toma de decisiones que no se han especificado en el
contrato inicial. En concreto, 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 esos controles y comparaciones.

1996

Lannoo

El gobierno de la empresa alude a la organizacién de las rela-
ciones entre los propietarios y los directivos de una empresa.

1996

Mayer

El gobierno corporativo esta relacionado con las formas de con-
ducir 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 bésico de agencia: el pro-
blema de credibilidad al que hace frente el empresario o la em-
presa 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
porque las sefiales de mercado son generadas después de que
los fondos hayan sido comprometidos. El papel del gobierno
corporativo es asegurar que esas seflales y otra informacién
relevante sean realmente trasladadas a las decisiones sobre in-
version.

1997

Masifern

Sistema global de derechos, procesos y controles establecidos
interna y externamente para quienes dirigen 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 estd relacionado con los medios a tra-
vés de los cuales los financistas de la empresa garantizan el ren-
dimiento adecuado a sus inversores.

Fuente: Garcia, 2003: 6.
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El interés de la OCDE en las buenas précticas de gobierno corporativo
radica en la creencia en que:

. un buen régimen de gobierno corporativo ayuda a afirmar que las
corporaciones utilizan su capital de manera eficaz. El buen gobierno cor-
porativo ayuda ademads a asegurar que las corporaciones toman en cuenta
los intereses de un amplio rango de componentes, al igual que para las
comunidades con las que operan, y que sus Juntas de Administracién
son responsables con la compafifa y los accionistas. Ello ayuda a asegurar
que las corporaciones operen para el beneficio de la comunidad. Ayuda a
mantener la confianza de los inversionistas —nacionales o extranjeros—y
a atraer capitales estables y a largo plazo (OCDE, 2002: 7-8).

La OCDE ha propuesto cinco temas clave que deben ser considerados
por las empresas si quieren tener un buen régimen de gobierno corporati-
vo y un principio de buen gobierno corporativo para cada uno estos cinco
temas. Estos son:

1)

2)

4)

5)

Los derechos de los accionistas: el gobierno de las sociedades debe
proteger los derechos de los accionistas.

Tratamiento equitativo de los accionistas: el marco de gobierno de las
sociedades debe asegurar un trato equitativo para todos los accio-
nistas, incluidos los minoritarios y los extranjeros. Todo accionista
debe contar con la posibilidad de obtener reparacién efectiva por
la violacién de sus derechos.

La funcién de los grupos de interés social en el gobierno de las sociedades:
el marco de gobierno de las sociedades debe reconocer los derechos
de los grupos de interés social estipulados por ley y alentar una co-
operacion activa entre las sociedades y estas entidades en la creacién
deriqueza y empleo y lograr que las empresas sean financieramente
sélidas.

Comunicacién y transparencia informativa: el marco de gobierno de
las sociedades debe asegurar que se presente la informacién de
manera precisa y de modo regular sobre todas las cuestiones mate-
riales referentes a la sociedad, incluidos los resultados, la situacion
financiera, la propiedad y el gobierno de esta.

La responsabilidad del consejo: el marco de gobierno de las sociedades
debe estipular las directrices estratégicas de la compafiia, un control
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eficaz de la direccién por parte del consejo y la responsabilidad de
este hacia la empresa y sus accionistas.

4.2, Principios propuestos por el White Paper sobre gobierno
corporativo en América Latina

La OCDE cre6 en 1998 el Centro para la Cooperacién de Paises No Miem-
bros. Este centro resulté de la unién del Centro para Cooperacién con las
Economias en Transicién y la Unidad de Enlace y Coordinacién. Tiene
como principal objetivo ser el nexo entre las economias pertenecientes a
la OCDE y aquellas que no lo son para promover el desarrollo conjunto
de todas las economias. El centro tiene programas teméticos orientados a
varias naciones y se ocupa de asuntos relacionados con el trabajo en las
organizaciones. Asimismo, existe dentro de este un Foro de Economias de
Mercado Emergentes en el cual los paises no miembros son invitados a
participar en la discusion de diversos temas de interés para el desarrollo
de las diferentes regiones.

En este contexto, la OCDE trata de promover practicas de BGC a través
de mesas redondas regionales: «El buen gobierno corporativo es critico
para el sector privado orientado hacia el crecimiento econémico y al me-
joramiento del bienestar, que depende del incremento de las inversiones,
eficiencia del mercado de capitales y desempefio de las compaififas» (OCDE,
2004: 4).

La mesa redonda latinoamericana y la creacién del White Paper han
traido nuevos retos en temas de gobierno corporativo en la region:

El trabajo para identificar objetivos de politica comunes y prioridades de
reforma ha sido efectuado con una visién hacia los pasos concretos que
deben tomarse para mejorar el gobierno corporativo y, de esta forma, incre-
mentar la inversidn, la eficiencia de los mercados de capitales, el desempefio
de las compaiiias y el bienestar social (OCDE, 2004: 7).

Entre los principales hallazgos obtenidos a través del proceso de crea-
cién del White Paper se encuentran algunas caracteristicas que presentan
los paises de la regién y que ayudan a entender la situacién actual del
gobierno corporativo en ella. En primer lugar, en temas de privatizacion se ha
apreciado una clara tendencia a pasar de empresas estatales a empresas
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privadas. La experiencia de estos paises ha demostrado que el gobierno
como encargado de proveer bienes y servicios ha sido ineficiente en térmi-
nos de crecimiento y que la empresa privada puede subsanar estas inefi-
ciencias. En cuanto al desarrollo de los mercados de capitales que permi-
tirian a las empresas obtener financiamiento a menores tasas de interés no
se ha logrado un avance importante.

En segundo lugar, en temas de concentracién de capital, control definido
y necesidad de capital se ha observado que en la regién la propiedad de
muchas empresas se encuentra ain en manos de las familias fundadoras.
Asi, cuando estas empresas necesitan financiamiento tienen que recurrir
a entidades nacionales o internacionales. En el caso de acudir a entidades
internacionales, tienen que realizar importantes modificaciones en térmi-
nos de gobierno corporativo para poder adaptarse a las reglas de juego
internacionales.

En tercer lugar, en temas de la importancia de los grupos industriales
existe un grave problema. Se ha observado que en toda la regién se puede
encontrar grupos econémicos que tienen el control de importantes em-
presas del sector industrial y financiero bajo un esquema segtin el cual las
empresas financieras son las encargadas de aportar capital al resto de las
empresas parte del grupo y restringen el acceso al crédito de otras empresas
medianas y pequenas.

En cuarto lugar, en temas de reestructuracion del sistema bancario el
papel del Estado ha sido reemplazado por bancos internacionales que han
traido a las economias, junto con los intermediarios financieros, un sistema
financiero mucho mas moderno.

En quinto lugar, en temas de regionalizacion, internacionalizacién e
importancia de las empresas trasnacionales ha ocurrido el cambio de pro-
piedad de importantes empresas en los paises de la region como bancos,
empresas de telecomunicaciones y empresas de energia que han pasado
de manos del Estado a ser empresas multinacionales. Estas empresas han
adoptado en cada pais modelos de gobierno corporativo mixtos, es decir,
modelos que combinan los lineamientos de sus casas matrices con las préc-
ticas que se realizaban antes de la compra.
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En sexto lugar, en temas de mercados de capitales locales limitados y
la creciente importancia de la cotizacion burséatil, muchas de las grandes
empresas latinoamericanas optaron por cotizar y recurrir a mercados de
capitales més desarrollados en busca de fuentes de financiamiento. Con el
cambio en las condiciones de gobierno corporativo, debido a los ya men-
cionados colapsos de algunas importantes corporaciones en los tltimos
afios, las empresas han tenido que tomar medidas adecuadas para hacer
frente a esta situacion. Como parte de estas medidas se esta promoviendo
la aplicacién de mejores practicas de gobierno corporativo.

En séptimo lugar, en planes obligatorios de pensiones de administraciéon
privada, las administradoras de fondos provisionales (AFP) se han conver-
tido en las principales inversionistas en los mercados locales de la region.
De las practicas de BGC en estas empresas va a depender que el dinero de
los contribuyentes sea adecuadamente administrado y se aseguren fondos
de pensiones adecuados.

Por altimo, en temas de tradiciones legales y patrones de cumplimiento,
la regién no tiene mucha experiencia en casos de litigios civiles y mecanis-
mos privados de resolucién de disputas como el arbitraje.

Después de haber conocido las caracteristicas principales de la region,
la OCDE plante6 en el White Paper que las prioridades de reforma en tér-
minos de BGC deben ser (OCDE, 2004: 16-17):

1) Tomar muy en serio los derechos de votacién. Se deberan adoptar
medidas para facilitar la participacién de los accionistas en las
asambleas generales y la votacion de sus acciones.

2) Tratar equitativamente a los accionistas durante los cambios en el
control corporativo y en la terminacién de la cotizacién bursatil de
los titulos.

3) Asegurar la integridad de los informes financieros y mejorar la
informacion de las transacciones con las partes relacionadas.

4) Desarrollo de directorios eficaces.

5) Mejorar la calidad, la efectividad y la predictibilidad de los marcos
legales y reglamentarios.

6) Promover una continua cooperacion regional.
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4.3. Principios de buen gobierno para las sociedades peruanas
propuestos por la Conasev

La Conasev, siguiendo las tendencias mundiales sobre gobierno corporativo,
formo, el afio 2002, un comité de alto nivel con la finalidad de proponer un
conjunto de principios de buen gobierno aplicables a las sociedades peruanas.
El objetivo es que, mediante su aplicacién, estas puedan alcanzar estdndares
internacionales y captar inversionistas nacionales e internacionales. La base
de los principios propuestos por la Conasev son los principios propuestos
de la OCDE, aplicables tanto para las sociedades peruanas inscritas en el
mercado de valores como para aquellas que no lo estén.

Los principios propuestos para todas las sociedades peruanas son
(Conasev, 2002):

1)

2)

4)

El marco de gobierno de las sociedades debe proteger los derechos
de los accionistas.

El marco de gobierno societario debe asegurar un tratamiento equi-
tativo para todos los accionistas, incluso minoritarios y extranjeros.
Todo accionista debe contar con la posibilidad de obtener reparacién
efectiva por la violacién de sus derechos.

El marco de gobierno de las sociedades debe reconocer los derechos
de los grupos de interés estipulados por ley y alentar una coopera-
cién activa entre las sociedades y estas entidades en la creaciéon de
riqueza, empleo y empresas financieramente sélidas.

El marco de gobierno de las sociedades debe asegurar que se pre-
sente la informacién de manera precisa y de modo regular acerca
de todas las cuestiones materiales referentes a la sociedad, incluidos
los resultados, la situacién financiera, la propiedad y el gobierno
corporativo.

El marco de gobierno de las sociedades debe estipular las directrices
estratégicas de la compafiia, un control eficaz de la direccién por
parte del directorio y la responsabilidad de este hacia la empresa y
sus accionistas.

Ademéds, la Conasev realiza un conjunto de sugerencias para empresas
que no estdn inscritas en el Registro de Valores. Entre estas sugerencias
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propone sesiones de directorio regulares, una estructura societaria 16gica
y en concordancia con la estrategia de la empresa y un manejo adecuado
de la informacién.

4.4. Opinioén de las principales consultoras sobre los principios
de buen gobierno corporativo

Las dos principales consultoras en auditoria, a escala mundial, Deloitte &
Touche y KPMG, han desarrollado también sus propios puntos de vista
acerca de los principios de BGC y la importancia de la adhesion a ellos de
las empresas.

Codigo de mejores prdcticas de Deloitte & Touche

Guillermo Cruz, de Deloitte & Touche, ha analizado los hechos que han
traido como consecuencia el fracaso de muchas empresas:

Las diferentes experiencias de fracasos corporativos que oimos frecuente-
mente nos han hecho pensar en lo débil de ciertas creencias y paradigmas
en los cuales se fundamentaba la labor de direccién y liderazgo. De hecho,
constantemente tenemos casos de empresas que piden sumas importantes,
se van a la quiebra o son sancionadas por presentar alguna de las siguientes
situaciones:

¢ Falta de una opinién independiente sobre la marcha del negocio. [...]

¢ Insuficiencia de informacién / revelacién de los estados financieros de
la compafifa. [...]

e Adecuacion de cifras por parte de la administracion para reflejar el me-
jor de nivel de gestién posible. [...]

e Sobreestimacién del alcance de la auditoria externa. [...]

¢ Consejeros sin participacion real. [...]

e Comités de auditoria sin influencia organizacional ni valor agregado.
[...] (2004: 2).

Como consecuencia de la quiebra de muchas empresas en el mundo y
de los escandalos de los tltimos afos, los comités de auditoria en temas de
gobierno corporativo han recobrado importancia y estan siendo respalda-
dos por diversos organismos como la Treadway Comission, el Congreso de
Estados Unidos y la Ley de Valores y la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores mexicanas.
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Se busca que los comités de auditoria tengan una participacién impor-
tante en el gobierno corporativo de las empresas. Es justo observar que las
expectativas que se tienen respecto de la participacion efectiva de estos
comités es muy alta, para ello es necesario que los consejeros y los miem-
bros de los comités de auditoria obtengan informacién especifica sobre
las acciones y las mejores practicas especificas que se deben aplicar para
lograr un proceso de participacién sencillo pero eficiente y de alto valor
agregado (Cruz, 2004: 6).

En este sentido, el Consejo Coordinador de la empresa ha creado un
cédigo de mejores précticas basado en los principios propuestos por la
OCDE:

Las funciones especificas de los miembros del consejo difieren de acuerdo
con las leyes de cada pais, asi como de los estatutos de cada compaiiia, sin
embargo prevalecen algunos de los siguientes puntos:

o Revisién y direccion de la estrategia corporativa, los planes de acciéon
principales, la politica de riesgos, los presupuestos anuales, los planes
de negocio, establecimiento de los objetivos de desempefio de los equi-
pos de direccién, monitoreo del desempefio corporativo, supervision
de gastos mayores, inversiones y desinversiones.

e Seleccién, compensacién, monitoreo, reemplazo de ejecutivos clave y
supervision de los planes de sucesién para permitir el buen desempe-
fio de los mismos en el desarrollo empresarial y la correcta direccion de
la empresa.

¢ Revisién de remuneraciones de ejecutivos clave y de los miembros del
consejo, asegurandose que la nominacién de estos tltimos sea formal y
transparente.

¢ Supervisién y arbitraje de conflictos de interés de la alta direccién, de
los miembros del consejo y accionistas, incluyendo uso indebido de los

activos de la compaiifa y abuso de transacciones entre partes relaciona-
das.

¢ Aseguramiento de la integridad de los sistemas de informacién conta-
ble y financiera de la empresa, incluyendo la auditoria externa.

e Asegurar una infraestructura de control interno suficiente y adecuada
a las necesidades de la organizacién, garantizando una administracién
y control efectivo del riesgo.
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e Implantar un Comité de Auditoria que asegure practicas efectivas de
gobierno corporativo que permitan la adecuada supervisién de la ad-
ministracién de la empresa.

e Conocer y supervisar la adecuada documentacién de procesos y sus
niveles de cumplimiento.

e Supervisar los niveles de cumplimiento regulatorio.

e Asegurar un proceso suficiente y correcto de revelacién de informa-
cién al interior y exterior de la empresa (Cruz, 2004: 6).

Principios de buen gobierno corporativo de KPMG

Oscar Caipo, presidente de KPMG Perd, en un articulo publicado el afio
2005, identifica los factores que han generado la creacién de principios de
BGC alrededor del mundo: «Cuatro son los mas importantes factores que
han dado origen, en la dltima década, a la emisién de normas de buen
gobierno corporativo en la mayoria de los paises de los cinco continentes:
mercados desarrollados, globalizacién, complejidad de las inversiones y
fraudes» (Caipo, 2005).

Asimismo, opina que los principios adoptados en el Pert por la Cona-
sev en el afio 2002 requieren concordarse con la Ley General de Sociedades
(LGS), Ley 26887 de 1997, la cual tiene muchos vacios. Esta ley describe las
responsabilidades del directorio en forma genérica y confusa. El articulo
152, «Administradores», expresa que la sociedad esta «a cargo del Direc-
torio y de uno o mds gerentes»; ademas, segtin el articulo 172, «Gestién
y Representacién», el Directorio tiene «facultades de gestiéon y de repre-
sentacion legal necesarias para la administracién de la sociedad dentro de
su objeto». Asimismo, faculta al gerente a «Celebrar y ejecutar los actos y
contratos ordinarios correspondientes al objeto social» y expresa que sera
el estatuto el que otorgaréd sus atribuciones (articulo 188). Por lo tanto esta
ley es genérica y confusa (Caipo, 2005).

Segun Caipo (2008), el directorio debe tener como principal objetivo
cumplir con los requerimientos de los accionistas y los acreedores. Asf, defi-
ne cinco dreas claves en las que debe actuar: estrategia, cultura corporativa,
seguimiento, evaluacion y custodia. Basado en estas consideraciones y su
experiencia, KPMG ha desarrollado sus propios principios de BGC.
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5. Composicién y rol del directorio

Las practicas de BGC toman en consideraciéon como un tema medular la
composiciéon que debe tener el directorio de la empresa para lograr un
desempefio 6ptimo en términos de generacién de valor. Existen variadas
opiniones acerca de cudl debe ser la composicién del directorio adecuada,
asi como cuéles son los roles que debe desempefiar para que la empresa
pueda lograr sus objetivos y, por lo tanto, maximizar su generacién de
valor en el tiempo.

La composicion de los directorios varia segtin el pais y la naturaleza de
la empresa. En este sentido Diaz tiene una opinién al respecto:

Con imperfecciones y sesgos, las memorias de 2004 traen indicios de algu-
nos aspectos de gobierno corporativo de las empresas peruanas:

¢ Lamayoria de directorios es de cinco directores; los directorios en pro-
medio tienen entre seis y siete miembros, donde casi la mitad son di-
rectores independientes, aunque s6lo 30% de empresas identifican a
estos directores.

¢ 40% de las empresas no han conformado comités de directorio. La ma-
yoria de los comités conformados son de auditoria. Asimismo, la con-
formacién de comités es una practica generalizada en las empresas del
sistema financiero.

¢ Aun cuando 80% de las empresas afirma tener un area que atiende las
solicitudes de informacién de inversionistas, apenas 23% tendria un
area relativamente especializada para ello.

¢ Cerca de 80% de las empresas tienen una auditoria interna (Diaz, 2006:
54).

Si bien muchos de los entendidos estan de acuerdo en que los directorios
eficientes deben contar con directores independientes, algunos afirman que
esta condicién no da a la empresa ninguna garantia de éxito; sin embargo, es
una condicién que puede apoyar, junto con otras, el éxito de la empresa:

El hecho de disponer de directores independientes no asegura, sin em-
bargo, el buen desempefio de una empresa [...] Contar con una mayoria
de directores independientes no garantiza el éxito financiero, pero es un
elemento clave del gobierno de una empresa que incide en su desempefio
(Molina, 2006: 21).
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Maés atin, resulta hoy en dia complicado para muchas empresas definir
quienes podrian ser considerados directores independientes y quienes sim-
plemente no calificarian para esta denominacioén. Para ser verdaderamente
independiente es necesario que el director tenga un amplio campo de activi-
dad profesional y que, en el plano econémico, no dependa exclusivamente
de una determinada junta directiva, pues una verdadera independencia
econdmica refuerza sustancialmente la independencia de criterio.

La Corporacién Andina de Fomento (CAF) establece otras condicio-
nes para que un director sea considerado independiente como: no tener
actualmente o no haber tenido en los ultimos 3 afios relacién de trabajo,
comercial o contractual, directa o indirecta, y de caracter significativo con
la compafiia, sus gerentes, los directores no independientes o las compariias
relacionadas del grupo; no ser director de otra entidad que tenga direc-
tores no independientes en la compafiia; no tener relacién de parentesco
proximo con los directores ejecutivos, directores no independientes o la
alta gerencia de la compafiia; y contar con un perfil profesional y personal
que inspire una presuncion de confianza a los accionistas en relacién con
su independencia.

La CAF sefiala también seis requisitos minimos que debe cumplir el di-
rector de una empresa, sea independiente o no: poseer calificacion, prestigio
profesional, experiencia y honestidad probada; no desempefar cargos o
funciones de representacion, direccién o asesoria en empresas competido-
ras o relacionadas con los competidores; no pertenecer simultdneamente
a mas de cinco juntas directivas; no desempefiar cargos en empresas que
sean clientes o proveedores de la empresa; no estar incurso, directa o indi-
rectamente, en un procedimiento judicial; y tener una edad recomendable
para ser director (Molina, 2006: 21-22).

Y si todo esto resulta complicado, atin no se han contemplado las res-
ponsabilidades del directorio. Hay también varias opiniones al respecto:

De igual manera, las précticas de buen gobierno corporativo que buscan
delinear claramente las responsabilidades del directorio frente a los ac-
cionistas conllevan que dicho érgano adopte mecanismos de control que
garanticen una actuacién ética y responsable de la administracién de la
empresa en conjunto. Asi, por ejemplo, se establece la exigencia de contar
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con auditorfas externas o la necesidad de contar con auditores internos
independientes que reporten directamente al directorio. Estas medidas
fomentan el respeto por parte de la administracién de las empresas a las
normas legales vigentes y, a su vez, minimizan las posibilidades de su-
cumbir a la corrupcidén existente en muchos ambitos de la administracién
publica (Sangalli de los Rios, 2007: 30).

El directorio, directamente o a través de comités de directorio, concentra
su esfuerzo en cinco areas de responsabilidad: funcionamiento, estrategia,
cultura corporativa, seguimiento y evaluacion y custodia. Esta concentra-
cién de esfuerzos tiene el propésito de satisfacer las legitimas expectativas
de los accionistas y otros stakeholders para crear valor (Caipo, 2008: 17).

Segtn la opinién de Useem, de Wharton School, si bien se ha dedicado
mucho tiempo a definir la composicién y los alcances que deben tener los

directorios en las empresas, no se ha dedicado mucho tiempo a investigar
cudl es el funcionamiento interno de los consejos de administracién —o di-
rectorios—, y este tema constituye un punto medular cuando se trata sobre
gobierno corporativo. Useem (2006) afirma que hoy en dia las empresas
estan dedicando mucho mas tiempo al disefio de mecanismos formales

que las ayuden a decidir qué opciones deben ser tomadas por el consejo
de administracién. Entre estos mecanismos figuran:

1)

3)

Calendarios anuales: decidir la agenda anual que debe seguir el conse-
jo de administracién. En este sentido se programan todos los temas
que deben ser tratados al comienzo del afio y luego los temas a lo
largo de este, para garantizar que sean tocados.

Estatutos de los comités: son las reglas que se establecen dentro de los
consejos de administracién para delimitar los deberes y los derechos
tanto de los comités como del consejo de administracién.

Protocolos de decision: ayudan a que las funciones estén bien delimi-
tadas y las decisiones se tomen en el nivel adecuado. Asi, el consejo
de administracién decide qué tipo de decisiones se tomaran en cada
nivel.

Este autor también afirma que algunas decisiones de las empresas estdn

estrechamente relacionadas con las relaciones de poder que pueden existir
entre el directorio y el gerente general (CEO):
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Con frecuencia, el CEO toma las decisiones, y las basa en un conjunto
de normas informales que han evolucionado con el tiempo, normas que
reflejan la cultura de la empresa y, en mayor medida, la personalidad del
CEO y su relacién, y la del resto del equipo ejecutivo, con el consejo de
administracién. Si bien estas normas varian segtin la empresa, en general
todas concuerdan con que los consejos deben tener voz y voto cuando un
tema es estratégico (Useem, 2006: 96).

Sin embargo, pese a todas las opiniones al respecto, en nuestro pais
todavia no contamos con un marco legal adecuado que permita delimitar
cudles son las responsabilidades minimas de un directorio en la empresa
peruana. Segun Salinas:

... en el Pertd todavia no hemos alcanzado ese balance 6ptimo. Conforme al
articulo 171 de la LGS los directores deben actuar con diligencia y lealtad
hacia la empresa y los accionistas, pero no se precisa en ninguna parte qué
significan estos estandares, ni cémo deben aplicarse. Pero eso no es todo.
Conforme al articulo 177 de la LGS, los directores s6lo seran responsables
frente a la sociedad y sus accionistas por dolo, abuso de facultades o ne-
gligencia grave, y los abogados sabemos que la carga de la prueba en este
caso es una defensa amurallada casi infranqueable (Salinas, 2008: 14).

Finalmente, todo apunta a lo mismo:

Las practicas de buen gobierno corporativo buscan establecer mecanismos
que garanticen, tanto a los inversionistas institucionales como a los accio-
nistas en general, que el capital de las empresas en las cuales invierten sus
recursos estd siendo empleado de manera eficiente, y que éstas cuentan
con mecanismos idéneos para prevenir y protegerse de actos fraudulentos
(Sangalli de los Rios, 2007: 29).

6. Relacién entre buen gobierno corporativo y creacién de valor

El gobierno corporativo y la generaciéon de valor en las empresas son temas
correlacionados. Segtin la OCDE:

... diferentes sistemas legales, marcos institucionales y tradiciones signifi-
can que pueden desarrollarse diferentes enfoques alrededor del mundo. No
obstante, es comtn a todos los regimenes el alto grado de prioridad en los
intereses de los accionistas que confian sus depdsitos en corporaciones para
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que sus fondos de inversion se usen de manera mas eficaz y efectiva. En
adicién a ello, las mejores corporaciones reconocen que la ética empresarial
y la preocupacién corporativa de intereses sociales y de medio ambiente
de las comunidades en las que operan pueden tener un impacto en la re-
putacién de desempefio corporativo a largo plazo. Competitividad y éxito
son el resultado final del trabajo en equipo, involucrando contribuciones
de los empleados y otros proveedores. Reflejando dichas consideraciones,
los principios reconocen el papel de dichos accionistas y alientan a una
cooperacion activa para la creacién de bienestar, empleos y corporaciones
financieramente sanas (OCDE, 2002: 8).

Hay autores que consideran que el BGC utiliza medios adecuados para

asegurar la generacioén de valor por parte de la empresa, es decir, para ren-
tabilizar el capital de los accionistas. Segtin Sangalli de los Rios:

... el concepto de desarrollo sostenible y las practicas de Buen Gobierno
Corporativo constituyen herramientas de esencial importancia a las que
deben recurrir las empresas para instaurar sistemas corporativos que,
ademds de ayudar a la generacién de valor para los accionistas y trabaja-
dores, resulten beneficiosos para sus respectivos stakeholders o grupos de
interés (2007: 28).

Sobre el mismo tema, Zaldivar indica: «... nuestro pais toma cada vez

mayor conciencia acerca de los impactos positivos del buen gobierno cor-
porativo sobre el valor de la empresa, su posicionamiento en el mercado de

capitales y la confianza que despierta en los grupos de interés» (2007: 8).

Segtin la respuesta de dos socios de la prestigiosa consultora McKinsey:

¢Una buena gobernabilidad paga? En teoria, debe aumentar el valor de
mercado de las companias al mejorar su desempefio financiero, reduciendo
el riesgo a errores que las juntas podrian cometer tomando decisiones que
sirvan a sus intereses y, generalmente, aumentando la confianza de los
inversionistas. En adicién, las estadisticas sugieren que los inversionistas
institucionales pagarfan mas de 28 por ciento por acciones de empresas
bien gobernadas en mercados emergentes (Newell y Wilson, 2002).

Por otro lado, el White Paper 2004 sobre gobierno corporativo en Amé-

rica Latina sugiere que el BGC en la empresa privada tiene como objetivo

lograr el ansiado crecimiento econémico y la mejora en la calidad de vida
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de la poblacién. Su resultado en la regién traeria como consecuencia au-
mento de las inversiones, mejoras importantes en el mercado de capitales
en términos de eficiencia y, por ende, en el desempefio de las empresas.

Sobre esto, la Conasev estima:

... los inversionistas consideran cada vez més la aplicacién de précticas
de buen gobierno como un elemento de suma importancia para preservar
el valor real de sus inversiones a largo plazo, en la medida que conlleva
a eliminar la informacién desigual entre quienes administran la empresa
y sus inversionistas. Refuerza este objetivo la existencia de un adecuado
marco legal y practicas de supervision eficientes que velen por la existencia
de mercados transparentes que garanticen la proteccién del inversionista
(Conasev, 2002: 7).

La consultora Deloitte & Touche opina que se debe ser claros en un as-
pecto: los inversionistas son duefios y los directores y los gerentes trabajan
para los duefios:

Un buen gobierno corporativo en si mismo adiciona valor al desarrollo
de corto plazo en la compaifiia y genera mayores elementos de valor en el
precio de la accién. Asi mismo, un buen gobierno corporativo identifica y
reduce aquellas posibilidades de que se presenten riesgos de eventos ne-
gativos que limiten o reduzcan el logro de objetivos del negocio (Cevallos
y Cruz, 2005: 7).

Un estudio realizado por Laurence D. Brown, de la Georgia State Uni-
versity, y Marcus L. Caylor, de la University of South Carolina, acerca de
la relacién entre gobierno corporativo y la actuacién de la firma examiné 51
medidas minimas de gobierno corporativo y su relacién con el desempefio
de la empresa. Esta se evalud en términos de retorno sobre los activos y
retorno sobre el patrimonio después de la implementacién de las medi-
das minimas de gobierno corporativo. Con este propésito se realizaron
tres aproximaciones econométricas que dieron como resultado que siete
medidas de gobierno corporativo tienen relaciéon con los retornos sobre
los activos y la inversién en las empresas usando por lo menos dos de las
aproximaciones econométricas.
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7. Modelo de gobernabilidad para las empresas peruanas

Para poder explicar cual es el modelo de gobernabilidad que se aplica hoy
a la empresa peruana es necesario primero conocer su situacién: «En los
paises latinoamericanos lo més frecuente es que el accionista mayoritario
participe activamente en las operaciones de la empresa. El director afiliado
puede ser considerado no independiente o relacionado con la gerencia»
(Molina, 2006: 23).

En los paises latinoamericanos los conflictos se presentan entre accio-
nistas mayoritarios y minoritarios. No existen problemas entre accionis-
tas y gerencia porque son muchos los casos de gerentes que a la vez son
directores. Por otro lado, las empresas son de pocos propietarios, por lo
que no es frecuente el accionariado difundido y se manejan por grandes
grupos empresariales que existen en estos paises. Por este motivo, muchos
accionistas mayoritarios de empresas latinoamericanas tienen un control
absoluto de la empresa, por lo que las juntas de accionistas parecen mas
juntas de asesoria para el accionista mayoritario. Es importante mencionar
ademds que estas empresas casi no tienen directores independientes y, por
ende, tampoco poseen comités especializados (Lefort, citado por Molina,
2006: 23).

Por otro lado:

... las estructuras de propiedad en América Latina complican atin mas el
problema de conseguir informacién. Una empresa X puede contar entre
sus accionistas con cuatro empresas distintas. Un mismo accionista puede
controlar 51 por ciento de la propiedad de tres de las cuatro empresas y asf
aparecer como un accionista que no controla la empresa X. En este ejemplo,
conocer la estructura de propiedad en la segunda capa de empresas —la
estructura de las cuatro empresas accionistas— es mucho mas dificil. Esto
hace casi imposible establecer las relaciones entre directores y accionistas
(Molina, 2006: 24).

Después de haber realizado una exhaustiva busqueda de los modelos
de gobernabilidad para empresas peruanas no se ha encontrado ninguno.
La tnica informacién obtenida son los principios de gobierno corporativo
propuestos por la Conasev que hacen un recuento de los principios pro-
puestos por la OCDE y han sido resefiados en este capitulo. Por otro lado,



Gobierno corporativo 59

la BVL ha establecido una metodologia para el cdlculo del indice de buen
gobierno corporativo (IBGC). Lo define como un indicador estadistico que
tiene como objetivo reflejar el comportamiento de los precios de una cartera
compuesta por las acciones mas representativas de aquellas empresas emi-
soras que cumplan adecuadamente los principios de BGC para sociedades
peruanas y que, ademads, posean un nivel minimo de liquidez establecido
por la BVL. Asi, este indicador no podria ser considerado como un modelo
sino cémo una forma de cuantificar el gobierno corporativo en el Perti con
base en los principios propuestos por la Conasev.



La empresa familiar

Muchos estudios se centran en las empresas familiares debido al impacto
econémico que generan en la sociedad y su complejidad que las hace com-
pletamente diferentes del concepto de empresa que se tiene comtinmente.
Este capitulo estudia la empresa familiar partiendo de su definicién que
incluye las caracteristicas en las cuales estan de acuerdo la mayor parte de
los autores. Como principales caracteristicas definen la empresa familiar
como aquella que posee la propiedad y el control de la empresa, ejerce po-
der en la propiedad y la gestion de esta y sobre la intencién de transferirla
a las futuras generaciones.

Una empresa familiar cuenta con ventajas sobre las empresas comunes
debido a que la familia trabaja por el bien comtn y por la confianza que
existe entre los socios y el apoyo de la familia en los momentos claves. Sin
embargo, las empresas familiares tienen que enfrentar problemas propios
de sunaturaleza, como la de poder atraer directivos profesionales, ademas
de la sucesién generacional y los problemas familiares que son trasladados
a la empresa.

Finalmente, se muestran los modelos de estudio de las empresas fami-
liares desde el punto de vista de la teoria de los tres circulos, la teoria de
los cinco circulos y la teoria evolutiva de la empresa. Asimismo, se describe
la organizacién del gobierno dentro de la empresa familiar.
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1. Definicién de empresa familiar

Muchos estudios se centran en las empresas familiares debido al impacto
econémico que generan en la sociedad y su complejidad que las hace com-
pletamente diferentes del concepto de empresa que se tiene comtiinmente.
Dentro de sus principales caracteristicas la mayoria de autores estd de
acuerdo en que una empresa familiar debe poseer propiedad y control de
la empresa, ejercer poder en la propiedad y la gestion, y sobre la intencién
de transferirla a las futuras generaciones.

Una empresa familiar cuenta con ventajas sobre las empresas comunes
debido a que la familia trabaja por el bien comtn y por la confianza que
existe entre los socios y el apoyo de la familia en los momentos claves. Sin
embargo, las empresas familiares tienen que enfrentar problemas propios
de su naturaleza, como el atraer directivos profesionales, ademéds de la
sucesion generacional y los problemas familiares que son trasladados a la
empresa.

2. Principales caracteristicas de la empresa familiar

Para Sdnchez-Crespo, una empresa debe ser considerada familiar cuando
la familia posee una participacion considerable del capital social (normal-
mente la mayoria de las acciones), la familia ejerce el control politico y
econdmico de la empresa, participa en la gestién de la empresa de manera
activa mediante el trabajo de algunos de sus miembros (generalmente en
el cuerpo directivo o el consejo de administracion), desea que la empresa
contintie en sus manos, tanto la propiedad como la gestién, e incorpora las
siguientes generaciones familiares (2005: 3).

Por otro lado, Niethardt (2008), miembro del Instituto de la Empresa
Familiar de Buenos Aires, indica que las principales caracteristicas de
la empresa familiar son: a) en el largo plazo tienden a ser més rentables
porque se encuentran abocadas al ahorro y la acumulacién de utilidades;
b) tienen una cultura mejor definida, pues esa cultura la comparte la fa-
milia con la empresa; c) al ser empresas menos burocraticas y disponer
de mas canales de comunicacién, la toma de decisiones se realiza en
forma mads rapida; d) la direccién, al tener la propiedad, tiende a estar
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mejor motivada, aunque no siempre mejor formada; e) la superposicién
familia/empresa mejora las labores de supervisién y control, aunque no
existen dos empresas familiares iguales; y, por tltimo, f) cada familia tiene
sus propios valores, estilos, experiencias, historia que la caracterizan y
distinguen de las demas, lo que influye de manera especifica y particular
en la empresa.

Gabriela Ribes (2006) propone que la importancia de estas empresas
no estriba en que sean o no familiares, sino en el grado y la forma en que
la familia influye y estd comprometida con la empresa. Una empresa es
considerada més familiar cuando por lo menos un miembro de la familia
forma parte del equipo directivo y trabajan en ella varias generaciones de
la familia. Existe, por tanto, una estrecha relacién entre la propiedad y la
gestion; es decir, entre la vida de la familia y la vida de la empresa. Sin
embargo, distingue tres caracteristicas bédsicas o rasgos diferenciadores de
las empresas familiares: la propiedad y el control de la empresa se hallan
concentrados en un grupo familiar, dividiéndose en ramas o grupos de
parentesco a medida que se produce un mayor transito generacional de
la propiedad; la familia ejerce poder dentro de la empresa, pues participa
en el gobierno y la gestién de esta; y existe una vocacién de continuidad
de transmisién de valores empresariales propios de la familia a las gene-
raciones venideras en su incorporacién a la empresa.

3. Ventajas y desventajas de la empresa familiar

En este apartado se revisan las principales ventajas y desventajas que carac-
terizan a la empresa familiar para realizar un anélisis posterior de estas.

3.1. Ventajas

Las ventajas de las empresas familiares son evidentes ya que en ellas se
trabaja por un bien comtn, por lo que existe confianza entre los socios y el
apoyo entre ellos en los momentos claves. Dentro de las principales ventajas
se puede mencionar:

* Las relaciones de afecto: cuando el circulo familiar es sélido y tiene
flexibilidad para adaptarse a cambios en el mercado.
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¢ El conocimiento: existe una herencia de conocimiento entre los miem-
bros de la familia ya que las estrategias creadas por el fundador son
transmitidas a las siguientes generaciones.

* La comprensién: la convivencia familiar concede ventajas en cuanto
al conocimiento del comportamiento y la forma de pensar de los
familiares.

* La inversién en personas o su formacion: la lealtad de largo plazo
generada en este tipo de empresas hace que la inversion en el capital
humano sea mas eficiente.

* La aceptacién de la autoridad: al existir dentro de la familia una
autoridad implicita, esta autoridad se extiende explicitamente a la
empresa familiar, la cual es aceptada y se convierte en un cimiento
de la estructura organizacional.

¢ El compromiso: en la mayoria de los casos los miembros de las em-
presas familiares manifiestan una dedicacién superior a la empresa,
por lo que su responsabilidad y dedicacién al trabajo es mayor.

¢ Elorgullo de la firma: este tipo de empresas normalmente se convierte
en el orgullo familiar, por lo que al momento de tratar con los clientes
poseen un ambiente de confianza.

* La flexibilidad: principalmente en tres aspectos que son trabajo, tiem-
po y dinero, lo que ocurre como consecuencia de la no existencia de
reglas burocraticas dentro del negocio familiar.

¢ Libertad de decisién y accién gerencial: las empresas familiares suelen
actuar basadas en la intuicién ante eventualidades, lo que permite
cierto grado de libertad en la accién de los gerentes.

¢ Caracter confidencial: denominado como secreto familiar, ya que en
la mayoria de los casos las empresas familiares mantienen algunos
detalles ocultos.

3.2. Desventajas

Por otro lado, las empresas familiares tienen que enfrentar dia a dia proble-
mas que por su naturaleza son comunes; por ejemplo, un acceso complicado
a los mercados de capital o una mayor dificultad para atraer directivos
profesionales. Sin embargo, los principales problemas y desventajas de las
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empresas familiares ocurren en la sucesion generacional, ya que en muchos
casos los problemas familiares son trasladados a sus operaciones.

Como desventajas de las empresas familiares se puede citar las que se

presentan a continuacién; aunque es preciso sefialar que este tipo de pro-
blemas también podrian existir en empresas que no fuesen familiares.

El disefio del plan de negocios: resistencia por parte de los propieta-
rios a planificar de una manera académica ya que confian mucho en
su intuicién, lo que ocasiona una pérdida de equilibrio en la toma
de decisiones.

La toma de decisiones compartidas, solucién de problemas y manejo
de conflictos: cuando la toma de decisiones se concentra en la figura
de un gerente se pueden generar limitaciones para un fluido desa-
rrollo organizacional.

La organizacién y la capacitacion gerencial: al igual que en el disefio
del plan de negocios, la resistencia existente a disefiar un organi-
grama de los cargos y las funciones de la companiia provoca que la
informalidad dentro del entorno familiar se traslade a la empresa.

Comunicaciones afectivas: si bien es cierto que la comunicacién
afectiva puede generar confianza en el desarrollo de este tipo de em-
presas, existe también una carencia de habilidades verbales, escritas
e informaticas que obstaculizan el trabajo en equipo.

La delegacién del poder: el avance natural de la empresa hace mas
complicado el cambio generacional y la delegacién de poder y lide-
razgo.

La redaccién y el cumplimiento del plan de sucesién: al no tener un
plan de negocios y padecer una falta evidente de organizacion, el
plan de sucesién no existe. Esta es una de las razones por las cuales
se generan los problemas de delegaciéon de poder que, en muchos
casos, pueden impedir la continuidad de estas empresas.

Los criterios de seleccién y la remuneracién de familiares y no fami-
liares: al carecer de una politica clara de contrataciéon de personal, los
gerentes en muchos casos se encuentran en el dilema de contratar a
un profesional capacitado que podria generar mejores resultados o
emplear a un pariente.
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4. Modelos para empresas familiares

Distintos autores han elaborado modelos propuestos para tratar de explicar
las relaciones empresa—familia—trabajadores que siempre se encuentran
presentes en este tipo de organizaciones. Los principales de estos modelos
son el de los tres circulos, el de los cinco circulos y el evolutivo.

4.1. El modelo de los tres circulos

Este modelo considera que la empresa familiar se divide en tres subsiste-
mas que determinan su funcionamiento y aquel de la familia empresaria.
En este contexto, es muy dificil para los miembros de la familia diferenciar
entre las responsabilidades que tienen dentro de la empresa y aquellas al
interior de la familia, ya que se encuentran totalmente mezcladas y no son
diferenciadas (gréfico 3.1).

2
PROPIEDAD

4 5

1
FAMILIA

3
EMPRESA

Fuente: Gersick y Davis, 1997.

Figura 3.1. Modelo de tres circulos de la empresa familiar

Lo interesante de este modelo es que describe las relaciones que puede
tener una persona con la organizacién. Asi, quienes solo son accionistas,
familiares de los accionistas o trabajadores de la empresa caen en las zonas
1, 2 0 3. Por otro lado, aquellos que son familiares y a la vez accionistas,
los familiares que trabajan en la empresa pero que no son accionistas y los
accionistas que trabajan en la empresa caen en las zonas 4, 5 y 6. Por tltimo,
los accionistas que pertenecen a la familia y trabajan en la empresa caen en
la zona 7. Asi, las personas que tienen més de una relacién con la empresa
(como propietario, familiar o empresario) son aquellas con funciones que
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se superponen y, en estos casos, es muy dificil separar las funciones em-
presariales de las familiares. Este modelo ayuda a «... entender la fuente
de los conflictos interpersonales, de los dilemas de papeles, las prioridades
y los limites de las empresas familiares» (Gersick y Davis, 1997: 7).

Este modelo ayuda a entender el funcionamiento de la empresa fami-
liar a través de los lazos que se establecen entre los diferentes actores y a
comprender muchas decisiones que parecerian carecer de sentido si no se
considerase el cardcter dual y, a veces, tridimensional de la persona que
las toma.

4.2. El modelo de los cinco circulos

Este modelo es una evolucién del de los tres circulos ya explicado y sirve
como complemento para entender las tres dreas (familia, empresa y pro-
piedad) que el modelo de tres circulos trata de explicar y relacionar.

Fue propuesto por Joan Amat (2000) y distingue cinco dreas que expli-
can el funcionamiento de la empresa familiar: familia, propiedad, negocio,
gestion y sucesion.

. PROPIEDAD

Fuente: Amat, 2000.

Figura 3.2. El modelo de los cinco circulos
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Como se puede apreciar en la figura 3.2, una de las principales dife-
rencias respecto del modelo de tres circulos es que se ha dividido en dos
el area correspondiente a la empresa: gestion y negocio. Esta separacion es
valida si se entiende a la empresa como un ente que, en este caso, realiza
dos funciones diferentes: gestién, referida al funcionamiento cotidiano de la
empresa, y negocio, a la funcién en términos de estrategia que desempena.
En este &mbito, la empresa debe decidir en torno a temas que determinaran
su supervivencia y prosperidad a lo largo del tiempo. Asi, en términos
de empresa se toman decisiones como los productos a comercializar, los
recursos a invertir y los mercados en los que se va a participar.

Es importante mencionar que, al igual que el de tres circulos, este mode-
lo considera el drea que resulta critica en toda empresa familiar: la familia,
que en la mayoria de los casos es la dimensién fundamental para el manejo
y el funcionamiento de este tipo de empresas. En estos casos, la empresa
siempre tiene que lidiar con la familia. Como sostiene Amat:

El drea de la familia considera una serie de factores que son muy relevan-
tes. Entre ellos hay que destacar, especialmente, las caracteristicas de los
valores, actitudes, relaciones familiares y pautas de comunicacién que
se promueven dentro de cada familia empresaria, el grado de armonia
existente y su influencia en la empresa familiar y viceversa, es decir, la
influencia de ésta en la familia empresaria, considerando especialmente
el grado de compromiso de la familia con la continuidad de la empresa,
los problemas relacionados con la superposicién o solapamiento que suele
existir entre los temas familiares y los temas empresariales, el predominio
de los valores e intereses de la familia o, por el contrario, los de la empresa
en las decisiones empresariales asi como los estilos de resolucién de los
conflictos y las estructuras de gobierno desarrolladas para regular la inte-
raccién de la empresa con la familia (2000: 26).

Por otro lado, este modelo considera el 4rea de la propiedad. Dentro
de esta hay temas criticos como la estructura de propiedad de la empresa,
es decir, quiénes poseen y en qué porcentajes, acciones de la empresa; la
predisposicién de los miembros de la familia a que se vendan acciones a
personas ubicadas fuera del circulo familiar o su actitud frente a la incor-
poracién de consejeros que no sean miembros de la familia al consejo de
administracién o el directorio; y su eficiencia en términos de actuacién
dentro de la empresa. Asimismo, se encuentra dentro de este aspecto la
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comprension o no entre las distintas facciones de la misma familia y el
funcionamiento de la empresa en términos juridicos y financieros.

Por ultimo, estd el drea de la sucesién que, por lo general, es bastante
problemética. Esta alude a la transmisién de poder de una generacién a
otra y estd considerada como uno de los aspectos més criticos en el marco
de las empresas familiares. En palabras de Amat:

Dentro de la sucesién el modelo considera, especialmente, varios aspectos
muy criticos, la actitud del lider para asumir su progresiva retirada, la
relacién entre éste y sus potenciales sucesores, la planificacién y la gestion
del proceso de traspaso del bastén de mando a la siguiente generacién
para garantizar la continuidad de la familia empresaria en la empresa
familiar... (2000: 28).

4.3. El modelo evolutivo

Si bien los dos modelos anteriores son muy ttiles cuando se trata de en-
tender el funcionamiento de las empresas familiares, solo ayudan a enten-
der el funcionamiento de una manera estatica, es decir, en un momento
determinado del tiempo. El modelo evolutivo permite comprender el
funcionamiento de la empresa familiar de una manera dindmica, es decir,
a lo largo del paso del tiempo.

El aporte de esta perspectiva radica en que los problemas y los conflic-
tos se presentan por lo general con el paso del tiempo, cuando la empresa
o la familia crecen o se reducen, cambia la propiedad de la empresa, llega
el momento en el cual el patriarca de la familia debe elegir su sucesor en
el poder o el poder autométicamente recae en una nueva generacion de la
familia que posiblemente no haya tenido el entrenamiento necesario para
manejar la empresa en forma adecuada.

En todas estas situaciones, el paso del tiempo desempefia un papel fun-
damental. Asi, para cada uno de los subsistemas que formaban el modelo
de tres circulos es importante tomar en consideracién las diferencias en
la evolucién que pueden experimentar la familia (que pueden ocurrir en
momentos distintos o al mismo tiempo), la empresa y la propiedad de las
empresas familiares. Por este motivo, el modelo evolutivo tridimensional
permite un mejor entendimiento del funcionamiento de estas empresas e
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identificar la etapa en que se encuentra cada una de ellas en cada uno de
los ejes que el modelo considera. Los autores del modelo, Gersick y David,
sostienen:

El modelo describe un espacio tridimensional que representa los tres ejes
del desarrollo de la propiedad, la familia y la empresa. Toda empresa fa-
miliar ha llegado a algin punto en el eje de desarrollo de la propiedad, a
algtin punto en el eje de desarrollo de la familia y a algtin punto en el eje
del desarrollo de la empresa. La empresa adquiere un caracter particular
definido por estos tres puntos de desarrollo. A medida que la empresa
familiar avanza a una nueva etapa en alguna de las dimensiones, adopta
una forma distinta con caracteristicas nuevas (1997: 18-19).

A
Madurez [ Eje de la
- empresa
Expansion /
formalizacion
Arranque  —|  Familia joven Ingreso en Trabajo Cesion de
de negocios el negocio conjunto la batuta
Propietario >
controlador Eje de la familia
Sociedad
de hermanos Eje de la
- propiedad
Consorcio
de primos

Fuente: Gersick y Davis, 1997.

Figura 3.3. El modelo evolutivo tridimensional

El modelo se centra en tres ejes, que son los tres subsistemas concebidos
por el modelo de los tres circulos, y explica la evolucién de estos ejes a lo
largo del paso del tiempo (figura 3.3).

El eje de la propiedad muestra que la composicién y los cambios en
la propiedad de la empresa van a repercutir en su funcionamiento. La
evolucién de la propiedad por lo general atraviesa el siguiente proceso:
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la empresa es fundada por una sola persona que es el duefio absoluto,
luego pasa a las manos de los hijos del duefio para volverse una empresa
en manos de los primos (los hijos de los hermanos que la manejaban en
la segunda generacion). Esta es la situacion que vive la mayoria de las
empresas familiares. Sin embargo, puede haber casos en que estas suce-
siones se traslapan porque, por ejemplo, algunos hijos inician la empresa
con sus padres.

El eje de la familia registra que, como todo, las familias también cambian
con el tiempo. Las familias crecen (mediante matrimonios y nacimientos)
y se reducen (debido a muertes). Por este motivo, la familia empresaria
pasa por diferentes etapas: familia joven de negocios, ingreso al negocio,
trabajo conjunto y cesién de la batuta. Si bien estas etapas pueden modifi-
carse en algunos casos, la mayoria de las familias empresarias pasan por
este proceso.

Por ultimo, el eje de la empresa explica la evolucion del negocio propia-
mente dicho a lo largo del tiempo y esta relacionado con los cambios en la
propiedad y la sucesién de poder dentro de la empresa familiar. La empresa
familiar pasa, por lo general, por las siguientes etapas: arranque, expansién/
formalizacién y madurez. Asi, es posible que las empresas familiares sean
clasificadas segtin la etapa por la que estén atravesando.

5. Dimensiones del gobierno en las empresas familiares

Las tres dimensiones de gobierno que se presentan en las empresas familia-
res: propiedad y control, direccién y gestion, y sucesion de poder resultan
vitales para comprender la dindmica de la empresa familiar. Las revisaremos
brevemente.

5.1. Propiedad y control

Los temas de propiedad y control en empresas familiares estadn estrecha-
mente relacionados; en realidad, el control depende por lo general del nivel
de propiedad de los distintos propietarios de la empresa. Por este motivo
se analizardn en conjunto en este apartado.
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Segun Diaz (2006), el control en la empresa familiar esta directamente
ligado a la propiedad. El propietario de acciones es quien tiene derecho a
decidir en la empresa familiar. Esto quiere decir que quien mas haya inver-
tido en la empresa y, por lo tanto, cuente con mas derechos econémicos,
también tiene derechos politicos pues estd en la capacidad de decidir y
controlar el futuro de la empresa. Asi explica Gallo (1996) la relacién en-
tre propiedad y control en empresas familiares: «El primer elemento que
ayuda a caracterizar las organizaciones familiares se resume en el término
control: la posesién de derechos politicos o acciones de la empresa por
parte de una familia, y su participacién en la gestién del negocio» (citado
por Monteferrante, 2006: 13).

Sin embargo, para entender cémo se lleva a cabo el control en empresas
familiares es importante empezar por comprender como es la propiedad
dentro de ellas y cémo evoluciona a lo largo del tiempo.

La evolucién de las empresas familiares es un tema complejo e inherente
alarealidad particular de cada una; para esta investigacion se ha utilizado
como base la teoria de Gersick y Davis (1997) quienes describen la evolucién
de la propiedad de las empresas familiares. Estos autores definen como eta-
pas de la evolucién de la propiedad las siguientes: propietario controlador,
sociedad de hermanos y consorcio de primos.

En el primero, por lo general las empresas familiares son fundadas
por una sola persona o, en casos menos frecuentes, un matrimonio, y la
propiedad de la empresa estd controlada por un duefio. En esta etapa es
tal el control del fundador que 6rganos de control como el directorio no
son relevantes.

En la sociedad de hermanos la propiedad la comparten varios herma-
nos, quienes pueden participar o no activamente en el negocio. Cuando
la empresa se encuentra en esta etapa quiere decir que ha sobrevivido al
cambio generacional. El propietario controlador puede haber cedido la
propiedad pero atin mantener un papel activo, por lo que la empresa tendra
caracteristicas de las dos etapas.

En el caso del consorcio de primos la propiedad se ha repartido entre
varios primos provenientes de las distintas ramas de hermanos, pero
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ninguno cuenta con suficiente niimero de acciones para controlar la em-
presa. Como el nimero de propietarios ha aumentado, no todos desempe-
fian cargos en la empresa. Para llegar a esta etapa se ha pasado por un
minimo de tres generaciones. Aqui la empresa es mas compleja que en los
tipos anteriores (citado por Herrera Campos et al., 2000: 28).

Luego de haber explicado cémo evoluciona la propiedad en este tipo de
empresas estamos en condiciones de entender los conflictos que se pueden
generar en ellas conforme la propiedad de la empresa va cambiando a lo
largo del tiempo. Segtin Amat (2000), la propiedad de la empresa siempre
se ve afectada por las diferencias que se presentan entre los diferentes
grupos (o bandos) que tienen el poder, es decir, que son propietarios. Por
otro lado, también se pueden presentar problemas cuando el ntimero de
duefios de una empresa aumenta, es decir, cuando se produce un cambio
generacional, ya que mas directores por lo general hacen que la junta sea
cada vez més ineficiente al demorarse cada vez més en lograr el consenso
para la toma de decisiones.

En este mismo sentido, Herrera Campos et l. concuerdan en el hecho de
que los accionistas de una empresa familiar van aumentando a medida que
el nimero de generaciones también crece. Este hecho es facil de entender.
Por ejemplo, si la empresa comienza con un fundador y su esposa como
tnicos duefios y propietarios de todas las acciones y tienen hijos, luego la
empresa va a quedar en poder de estos hijos, es decir ahora los accionistas
van a ser los hijos y estos van a tener que tomar las decisiones sobre el futuro
empresarial. Si luego estos hijos se casan y tienen hijos seran los nietos del
fundador los duefios de la empresa y asi sucesivamente. De esta manera, el
numero de duefios de las empresas familiares aumenta significativamente
conforme crece el nimero de integrantes de la familia. El problema radica
en que la esencia de la empresa puede diluirse con el paso del tiempo y el
consecuente aumento de duefios.

Este aumento significativo del ntimero de duefios en las empresas
familiares trae como consecuencia la pérdida de eficiencia en términos de
toma de decisiones. Si existiese rivalidad entre los diferentes duefios de
la empresa, va a ser muy dificil que se pongan de acuerdo y, por lo tanto,
la toma de decisiones va a ser bastante lenta. Decisiones que requieren
ser adoptadas con caracter de urgencia pueden verse demoradas por esta
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situacion en la junta de accionistas. También hay otra situaciéon que se
presenta con frecuencia en las empresas familiares y puede ser la causa
de muchos problemas. En la mayoria de empresas familiares no se realiza
una diferenciacién de patrimonios, es decir, el patrimonio de la familia y
el de la empresa es considerado como uno solo y es usado tanto para fines
empresariales como familiares. Esto puede traer como consecuencia la ruina
simultanea de la familia y la empresa. Por tltimo, otra situacién bastante
comun ocurre en el manejo de la caja. En muchas empresas familiares la
caja de la empresa y la de la familia no se diferencian. Por ejemplo, de la
caja de la empresa se paga el colegio de los hijos del propietario y de la
caja familiar se paga el préstamo vehicular que la empresa solicit6 (Herrera
Campos et &l., 2000).

En 1991 se realiz6 un estudio en la catedra de empresas familiares Al-
bert von Appen de la Escuela de Negocios de Valparaiso con la finalidad
de conocer la realidad de la empresa familiar en Chile y cémo se realiza su
direccién y funcionamiento. Dentro de las principales conclusiones a las
que lleg6 se tocaron los temas de propiedad y control. A continuacién se
exponen sus principales conclusiones.

Sin excepcidn, la propiedad de las empresas debe estar totalmente en
manos de la familia por razones de tradicién y privacidad. No se remunera
a los empleados no familiares con acciones. En general, las familias no de-
sean abrir sus empresas al mercado cotizando sus acciones en la bolsa. Solo
un grupo pensaba vender acciones de una de sus divisiones, en proyectos
inmobiliarios puntuales, con la idea fundamental de atraer capital més que
por los beneficios de la transparencia y la eficiencia al verse obligados a
responder ante accionistas anénimos.

Solo estan abiertos a aceptar socios para nuevas aventuras empresaria-
les fuera de los negocios principales y tradicionales de la familia. En estas
aventuras, los socios son bienvenidos por aportar capital y conocimiento
de actividades desconocidas en la familia.

La tendencia general es a reinvertir las utilidades, distribuyendo una
proporcion pequeiia de dividendos. Incluso, uno de los grupos tenia
como politica no repartir dividendos. El ejecutivo maximo sefialaba con
orgullo: nuestra misién aqui es incrementar y transferir ordenadamente
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el patrimonio familiar a la préxima generacion. La austeridad es un valor
muy marcado en estas familias y parece ser comun en la mayoria de las
empresas familiares.

El sistema de control mas utilizado es el control directo y personal ejercido
por gerentes familiares sobre empleados no familiares. Sin embargo, las
empresas mas grandes y profesionales van mas all4 del control directo y
utilizan sistemas presupuestarios para evaluar el desempefio de sus ejecu-
tivos con medidas de resultados objetivos. Asi, remuneran a sus empleados
no familiares de acuerdo con estas formas de control, pagédndoles un sueldo
mas incentivo o bonos por los resultados obtenidos.

Las transacciones entre empresas del mismo grupo varian de un gru-
po a otro, dependiendo del grado de integracion vertical existente. En las
empresas mas grandes y profesionales las transferencias internas tienden a
ser a precios de mercado, mientras queen las restantes se usa normalmente
la férmula costo mas margen.

Después de haber revisado los distintos enfoques acerca de la propiedad
en las empresas familiares es pertinente referirse al control. Partiremos de
la opinién de Sancho:

Para mantener una mayoria o minoria cualificada de control en la empresa,
podemos limitar la libre transmisibilidad de la accién (pacto de sindicacién),
pero teniendo siempre presente que esas limitaciones son restricciones
parciales, no absolutas, puesto que no podemos impedir al duefio de una
cosa —que eso es en definitiva una accion— el ejercicio de sus facultades
esenciales dominicales, como es la de enajenar. Si unas cldusulas abusivas y
probablemente contra natura no son rechazadas por el registrador mercantil,
lo serdn por el juez competente en la materia (2004: 26-27).

Esta opinidn es bastante clara, mientras que una persona sea propietaria
de un nimero de acciones, es decir, mientras sea duefia de una parte de una
empresa, tiene derechos ganados y, por lo tanto, no se puede ir en contra
de estos derechos que, a la vez, le otorgan control sobre la empresa.

Otra opinidn sobre este tema es la de Haar:

... los lideres de las empresas familiares tienen, con frecuencia, temor de
las juntas directivas. El duefio de una empresa familiar tiene varios jefes:
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su esposa (0 esposo, como estd ocurriendo mas a menudo por la incorpora-
cién de mujeres como duefias de negocios), sus hijos, sus acreedores... Lo
que menos necesita es otro jefe. El temor a la junta directiva es en realidad
temor a perder control. Por esta razén, entre otras, es de vital importancia
que al elegir una junta directiva los candidatos sean tanto familiares como
profesionales independientes ajenos a la familia (2006: 19).

Segun Diaz (2006), el control en las empresas familiares por parte de la
familia propietaria se da en toda la organizacién. La familia est4 presente
en la figura del gerente general, en el directorio de la empresa con voz y
voto y tiene ademds miembros gerentes de distintas dreas que son los en-
cargados de velar por los bienes de la familia realizando constantemente
actividades de control. Por otro lado, el control por parte de miembros de
la familia en las empresas familiares genera una baja en su rendimiento,
pues las personas ajenas a la familia con cargos directivos no cuentan con
la autonomia necesaria para tomar decisiones que muchas veces son vitales
para el buen desempefio empresarial.

5.2. Direccion y gestion

Las empresas familiares inician sus operaciones con una persona visionaria,
el fundador, una persona que dedica su vida al trabajo cuyo fruto es el de-
sarrollo de su creacion. Es el tipico hombre que dirige, controla todo o casi
todo y, si tiene especialistas, es solo para temas especificos que desconoce,
pero la gestién estratégica la define él basado en su intuicién empresarial. Si
bien esto puede llevarlo al éxito, también puede conducirlo al fracaso; por
esta razon es necesaria la profesionalizacion de la gestion empresarial, para
lo cual es fundamental contar con directores totalmente independientes,
sin ningtn tipo de vinculo familiar ni empresarial, ademas de implementar
politicas de meritocracia en el entorno familiar.

Hundskopf (2005) afirma que en el Pert la costumbre empresarial y la
estructura de accionariado de las sociedades familiares ha tergiversado de
cierta forma el papel del directorio, convirtiéndolo en una extensién de la
alta gerencia o, en caso contrario, en una ceremonia simbdlica de acerca-
miento y control de los accionistas al dia a dia de la gestién. Al respecto,
Urrea sostiene: «... la forma més adecuada para gobernar una empresa de
familia es establecer una estructura de gobierno que permita, por un lado,
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regular la intervencién de los accionistas en la empresa y, por otro lado,
separar y administrar los asuntos de la empresa y los de la familia propie-
taria» (2003: 8). Mientras que Cadbury «destaca las ventajas de estructurar
una junta directiva en la empresa de familia, pues permite establecer lineas
claras de autoridad y responsabilidad, salvaguardar la estabilidad y con-
tinuidad de la empresa como empresa de familia y contribuye a formular
las estrategias empresariales» (citado por Urrea, 2003: 9).

La principal misién de las empresas familiares es el crecimiento, para
lo cual utilizan la acumulacién y la reinversion de utilidades. Este medio
de crecimiento no tendra éxito si la reinversién no se realiza basada en un
plan. Normalmente, el fundador o el duefio acuden a su visién empresarial
al momento de tomar decisiones claves dentro de la empresa, por lo que
este tipo de gestion no necesariamente garantizard el cumplimiento de la
misién planteada. Es necesario entonces establecer el plan estratégico para
su crecimiento. En las empresas familiares generalmente los planes son de
largo plazo, con este fin es necesario tener claras las politicas dentro de la
empresa. Urrea sostiene que es necesario establecer al menos las siguientes
politicas: politica de empleo, politica de desempefio, politica de despidos
y politica de compra y venta de acciones. Con «politicas claras se regulan
en armonia las relaciones entre la familia y la empresa y contribuyen a
delinear los limites de las relaciones familiares, empresariales y de pro-
piedad» (2003: 8).

Uno de los problemas que genera el modelo de gestion familiar es la
poca disponibilidad de capital cuando se requiere hacer inversiones im-
portantes. Al respecto Ward (2004) sostiene que las empresas familiares
mantienen la propiedad en el lecho familiar limitando el acceso a inversio-
nistas externos, lo que genera escasez de capital cuando se requiere hacer
inversiones estratégicas. Es necesario tener en cuenta que si bien la cohesion
familiar mantiene la unidad de gestién, también limita la expansién del
capital al no incorporarse a otros accionistas.

La integracion vertical y la diversificacion permiten lograr el éxito a
las empresas familiares, Ward (2004) sostiene que la integracién vertical
suele ser una estrategia de control de costos relacionada con la cadena de
suministros; por otro lado, la diversificacién les permite tener una visién
de largo plazo al mismo tiempo que reducir el riesgo. Sefiala que el éxito
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de las empresas familiares en las estrategias de diversificacion e integracién
vertical resulta de mantener un control concentrado tanto de los costos
como de las utilidades. Asimismo, sostiene que estas estrategias también
pueden ser utilizadas por las empresas familiares para obtener beneficios
tributarios, dado que con frecuencia las utilidades de una empresa del
grupo quedan anuladas con la pérdida de otras.

De la adecuada gestion y direcciéon depende la supervivencia de cual-
quier empresa, sea esta familiar o no; sin embargo, la gestién de las em-
presas familiares es mds complicada porque vincula a la familia y pueden
generarse conflictos entre sus miembros con la consiguiente pérdida de
efectividad en la gestién. Por lo que, para una adecuada gestion, es necesario
separar los &mbitos de la empresa y la familia. Sobre este punto, Cadbury
sostiene: «... son cuatro los requerimientos esenciales que contribuyen a
aumentar las posibilidades de supervivencia de la empresa de familia: cla-
ridad de roles, junta directiva efectiva, estructura organizacional coherente
e igualdad de oportunidades» (citado por Urrea, 2003: 11-12).

5.3. Sucesién de poder

La sucesién del poder es el punto critico en la existencia de la empresa
familiar. La sucesion definira el crecimiento, el estancamiento o el declive
de la empresa. Segtin Guinjoan y Llaurado: «... las empresas familiares tie-
nen una tasa de supervivencia limitada por un factor que les es especifico:
la transmisién generacional de la propiedad, de la direccién o de las dos
conjuntamente» (2000). Sobre el particular, diversos estudios realizados
acerca de empresas familiares dieron como resultado que la mayoria de
ellas va desapareciendo a medida que pasan los afios o las generaciones
familiares. Uno de los estudios mas destacados es el realizado por Wharton
Entrepreneurial Center, basado en el anélisis de 200 empresas familiares de
éxito entre los afios 1924 y 1984, el cual arrojé que 80% dejaron de existir,
mientras que 20% sobrevivieron con el mismo nombre. De otro lado, 5%
fueron vendidas, 2% no estdn en manos de familiares y 13% pertenecen a la
misma familia que en el afio 1924. De estas tiltimas, 3% crecié notablemente,
3% no crecid y 7% decliné en varios sentidos (citado por Candal, 2006: 2).

Los estudios indican que la mayoria de las empresas familiares estan
condenadas a desaparecer, lo que motiva la pregunta: ;por qué el fracaso
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de empresas familiares entre generaciones? Al respecto, Masson Guerra
(2006) refiere que en noviembre de 2001 la Comisién de Hacienda del Se-
nado espariol publicé el resultado de un estudio sobre la problemética del
desarrollo de la empresa familiar en el cual la principal conclusién es que
una de las razones por las que solo 30% de las empresas familiares pasa
de la primera a la segunda generacién y, de estas, inicamente 10 a 15%
alcanza la tercera generacion es la dificultad de las empresas familiares
para resolver internamente la sucesion.

Las cifras muestran que el punto clave para la subsistencia de las empre-
sas familiares estd en la adecuada sucesion entre generaciones, por lo que es
conveniente que la sucesion en las empresas familiares sea planificada con
mucha anticipacién. Un ejemplo de la visién de largo plazo que mantiene
en crecimiento las inversiones familiares es el caso del Grupo Romero, que
inici6 sus operaciones en 1886. En este grupo se dio una sucesion exitosa
en la primera generacién, en la que el fundador preparé y formé profesio-
nalmente a un pariente cercano para que lo suceda, dado que su hijo atn
no tenia edad para asumir el mando (Reafio y Vasquez, 1988). Sin duda, a
medida que la empresa crece, una sola persona no puede asumir la funcién
de gerencia de las diferentes lineas o estamentos, a pesar de poseer una
habilidad empresarial nata. Es indispensable la formulacién de una politica
de formacién de capital humano (profesionalizacién) dentro del &mbito
familiar. También sostienen que la cohesién familiar fue un factor funda-
mental para la supervivencia del Grupo Romero en la primera generacion,
al evitar el desmembramiento de la fortuna por repartos de herencia.

De acuerdo con Ward (2004), la sucesion en las empresas familiares
puede generar conflictos familiares, al igual que cualquier otra decisién. El
manejo adecuado y el balance de los conflictos empresariales y familiares
llevan a generar un sistema empresarial saludable. Asimismo, sostiene
que si bien el nepotismo puede ser causa de debilidad en la organizacién
familiar, también puede generar valor por el hecho de que la educacién
permanece dentro de la empresa familiar, lo que permite conocer de cer-
ca la idiosincrasia de la empresa propia de los gerentes de la familia a lo
largo de generaciones. Por otro lado, un sucesor que pertenece a la familia
tiene una visién mas de largo plazo que un ejecutivo externo; ademads, los
sucesores miembros de la familia han ocupado cargos directivos de linea
durante varios afios antes de asumir el liderazgo de la empresa.
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Con cada sucesién generacional el nimero de accionistas de las em-
presas familiares crece, esto hace que un nimero mayor de accionistas
esté activo en la gerencia. También existe un gran nimero de accionistas
familiares no activos que estan fuera de la empresa, por lo que el porcentaje
de propiedad de la gerencia tiende a disminuir con las generaciones. Es
necesario que las estructuras de propiedad, gerencia y gobierno se adapten
a estos cambios en un proceso de renovacion sistémica (Ward, 2004).

Un aspecto fundamental para la separaciéon de roles familiares y
empresariales es crear politicas o protocolos dentro de la familia; lo que
permitird planificar estratégicamente el cambio generacional con suficiente
antelacion, buscando el consenso en el &mbito de la familia y el &mbito
empresarial como herramienta que facilitara la separacion de los patrimo-
nios y los criterios familiares de los puramente empresariales y, por ende,
la participacién de la siguiente generacion en las tareas que hasta entonces
desarroll6 el fundador.

En el mundo empresarial no existen recetas de cémo hacer las cosas
de manera correcta sin perjudicar a la empresa debido a que el sistema es
dindmico, dependiente de muchos factores como el entorno. Lo mismo
sucede en las empresas familiares, no se pueden dar recetas para una su-
cesién exitosa, sin embargo, luego de analizar el tema de la sucesion en las
empresas familiares, Guinjoan y Llaurad6 (2000) recomiendan diez aspectos
a tener en cuenta para una sucesién acertada:

¢ Planificar con anticipacién la sucesion.

* El proceso de transicién debe ser largo y flexible, con etapas diferen-
ciadas.

¢ El plan de sucesién debe hacerse analizando la empresa y su entorno.

* Escribir el plan de sucesién para facilitar su aplicacion.

* Pensar en los otros, pero también en uno mismo. El empresario debe
garantizar su economia para contar con los medios para dedicarse
sin ningtin aprieto a aquello que no pudo realizar cuando la empre-
sa absorbia toda su atencion.

¢ Elegir al sucesor con la cabeza, no solo con el corazén.

¢ Jlusionar, preparar y ayudar al sucesor a convertirse en el nuevo
empresario con la formacién necesaria y la adquisicién de experien-
cia en la propia empresa y/o en otras. Las competencias del sucesor
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deben reforzarse con la ayuda y el oficio de quien mejor conoce la
empresa, esto es, aquel a quien sucedera.

* Contar con la participacién de los colaboradores de la empresa. In-
volucrar a los mas directamente implicados y a aquellos que pue-
den aportar permitird enriquecer el abanico de soluciones posibles.

¢ Jlusionar a la familia y velar por su armonia. Para facilitar la conti-
nuidad de la empresa es necesario cultivar ante la familia las expec-
tativas positivas de trabajar en ella, ganarse la vida y contribuir a la
sociedad en su conjunto. Pero es necesario evitar cualquier derecho
adquirido que no se fundamente en la competencia profesional y la
predisposicion de llevar a efecto o facilitar la dificil tarea de empre-
sario.

* Sino se ve clara la sucesion, pensar en otras alternativas. Si entre
los sucesores potenciales no hay capacidad para dirigir la empresa,
pensar en una gestion externa en manos de directivos no familiares
y centrar a los familiares en tareas propias del control, o vender par-
te o toda la empresa.

6. Problemas en las empresas familiares

Entre los principales problemas que normalmente se pueden ver en las em-
presas familiares se encuentran el nepotismo, la no separacién de la gestién
y la propiedad, la ausencia de planeamiento sucesorio y las dificultades
para la jubilacién del lider empresarial (Pizarro et al., 2006: 35-37).

Nepotismo: este tipo de problema supone emplear a parientes en la em-
presa sin considerar la capacidad o la preparacion profesional para
el cumplimiento de las funciones que corresponden al puesto de
trabajo otorgado. Usualmente los puestos de trabajo son heredados
por los hijos de los duefios, quienes carecen de la preparacion ade-
cuada para realizar una buena gestién. Dentro de los principales
problemas que esta practica puede ocasionar se puede mencionar:
crisis corporativa, cuando las personas que ocupan cargos de res-
ponsabilidad no cuentan con la preparacién necesaria; falta de in-
centivos de los empleados que no son familiares; degeneracion de
los criterios de evaluacién del rendimiento del personal al privile-
giarse los criterios de lealtad por encima de otros.
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No separacion de la gestion y la propiedad: cuando la familia y la empresa
crecen, el capital social se divide entre los miembros de la familia
quienes se encuentran ante la disyuntiva de seguir gestionando la
empresa o profesionalizar la gestién. La imposibilidad para dar una
respuesta rdpida y la ausencia de un plan de sucesién pueden ser
una de las causas principales del fin de la empresa.

Ausencia de planeamiento sucesorio: a la muerte del fundador de la empresa
todos los herederos se encuentran en igual posicién respecto de la
empresa familiar, lo que genera conflictos de intereses y cuotas de
poder, si a ello se suma que la mayor parte de los miembros de la
familia concibe a la empresa como una fuente inagotable de recur-
sos, puede suceder que la empresa comience a ser canibalizada con
el propésito de satisfacer objetivos personales.

Dificultades para la jubilacion del lider empresario: el retiro del fundador de
la empresa es una decisién personal que cominmente se posterga
debido, sobre todo, a que no ha preparado o no ha encontrado un
sucesor idéneo para la empresa. Esta situaciéon puede disminuir la
capacidad de respuesta de la empresa frente a nuevos desafios o
también provocar que esta quede descabezada ante la muerte im-
prevista de su fundador.

7. El gobierno de las empresas familiares

El gobierno de la empresa familiar tiene caracteristicas inicas y especificas
en cuanto a estructura, composicioén y funciones de los érganos de gobierno,
debido a la superposicién de los sistemas de empresa y familia.

Para poder definir el gobierno de una empresa familiar es necesario
conocer las caracteristicas tanto de la empresa como de la familia. Como se
ha visto, tradicionalmente se encuentran tres tipos de gobierno en la em-
presa familiar: propiedad, familia y direccién. Ademas, Gasco et al. (2005)
indican que los mecanismos estructurales de gobierno deben cumplir tres
objetivos:

1) Establecer un sentido de orientacién y un sistema de valores.
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2) Generar politicas aceptables y bien definidas que indiquen a sus
miembros cémo comportarse y qué llevar a cabo en cada momento.

3) Reflejar el consenso de las personas adecuadas en el momento
oportuno en relacién con los retos relevantes de la familia y la or-
ganizacion (citado por Pérez et 4l., 2007: 105).

Para Pérez et al. (2007), gobierno es el procedimiento (formal e informal)
mediante el cual se desarrollan los mecanismos necesarios de ordenacién
de un sistema y tiene como resultado las acciones de control y direccién.
La esencia de la propiedad familiar se manifiesta en la interaccién familia-
empresa, sea a través de la participacion activa de los miembros de la
familia o en forma indirecta mediante el sistema de valores, experiencias
y vivencias que forman la identidad familiar y se extienden a la empresa
y todos sus integrantes.

Por otro lado, Neubauer y Lank (1999b y 1999b) consideran que el
gobierno se encuentra compuesto por sistemas y estructuras para dirigir
y controlar las empresas, responder por ello y asegurar su viabilidad eco-
némica y legitimidad.

Sin embargo, el desarrollo del gobierno de la empresa familiar no debe
ser entendido como una férmula de aplicacién para todas las empresas
familiares, sino como un procedimiento para canalizar las respuestas a las
interrogantes ;qué y quiénes somos?, ;a déonde queremos llegar? y ;cémo
vamos hacia el objetivo futuro?

Tanto en la familia como en la empresa existen factores comunes uti-
lizados para definir el tipo de estructura de gobierno que se debe crear: el
tiempo y la complejidad en las relaciones, teniendo en cuenta que ambos
elementos afectan la interaccién de los sistemas. Estos elementos deben
ser detectados para proyectar el disefio de gobierno tanto de la familia
como de la empresa. También es necesaria una visiéon de largo plazo, de
manera que el gobierno sea un instrumento para conseguir los objetivos
planteados. El disefio debe asegurar el adecuado funcionamiento del nego-
cio familiar, categorizando los deberes y los derechos de los responsables
de la propiedad, la familia y la empresa. Se debe procurar la separacién
de ambos ambitos y una adecuada incorporacién de la familia al proceso
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de desarrollo empresarial mediante la discusién y la toma de decisiones
(Pérez et al, 2007: 111).

7.1. Organos de gobierno relacionados con la familia

Segtin Cabrera y Santana (2002) el gobierno de familia es el conjunto de
instituciones y mecanismos cuyo fin es la ordenaciéon de las relaciones
producidas en el &mbito de la familia y entre ella y la empresa (citado
por Pérez et al, 2007: 107). Para estos autores, la misién de los 6rganos
familiares es tener una tinica voz en los asuntos que atafien a la empresa
y sobre los cuales la familia posee un papel importante. En este sentido,
las instituciones familiares (reunion familiar, asamblea familiar o con-
sejo de familia) son necesarias para que la relacion empresa-familia sea
consistente en el tiempo y se logre el compromiso de la empresa con la
familia y viceversa.

La clave de las instituciones familiares no se encuentra en su formalidad,
que es un requisito necesario para equilibrar la complejidad de la familia,
sino en su voluntad para constituir una voz comtn en la consolidacién, el
desarrollo y la creacién de valor para la empresa y la familia. La materializa-
cién de la formalizacion de las instituciones familiares se efecttia mediante
el Protocolo Familiar, que es un documento encargado de regular la rela-
cién empresa-familia con la finalidad de evitar los conflictos entre ambos
sistemas y asegurar la continuidad de la empresa de manera eficaz.

Gersick y Davis (1997) justifican la creacién de instituciones familia-
res porque constituyen el lugar ideal para que los familiares conozcan
los derechos y los deberes que suponen la propiedad y la direccién de
la empresa familiar, y permiten diferenciar entre la empresa y la familia
al favorecer que los familiares que no trabajan en ella o no forman parte
del grupo de propietarios puedan expresar sus ideas u opiniones. Asi se
consigue reducir la probabilidad de que se transfieran las preocupaciones
familiares a las decisiones empresariales o viceversa. También porque
dotan a la familia del lugar apropiado para discutir temas relativos a la
relacién con la empresa, dejando de lado reuniones informales para tratar
estas cuestiones, y proporcionan una estructura para ayudar a la familia
a generar una visiéon compartida y un cédigo de intercambio (citado por
Pérez et al., 2007: 112).
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7.2. Organos de gobierno relacionados con la propiedad

La junta de accionistas es el 6rgano vinculado a la propiedad y se encuentra
integrado por todos los propietarios de acciones o participaciones. Dentro de
sus competencias se puede citar la censura a la gestién, el nombramiento y la
separacion de los administradores, la modificacién de los estatutos sociales,
determinar cambios estructurales (transformaciones, fusiones o escisiones)
y decidir sobre la disolucién de la sociedad (Pérez et 4l., 2007: 113).

No obstante las implicancias legales, la junta de accionistas en la em-
presa familiar se encuentra ligada a la fragmentacién de la propiedad de
esta.

Gersick y Davis (1997) consideran que las juntas de accionistas son una
estructura eficaz para el desarrollo de la familia; es decir, para el manejo
responsable de la propiedad con el fin de acompaniar el crecimiento bio-
l6gico familiar o la incorporacién de capitales de terceros a la familia. El
principal problema de la junta de accionistas se relaciona con la existencia
de una duplicidad de roles que afecta a la empresa familiar y entorpece
el normal desarrollo de este 6rgano de gobierno, puesto que las personas
que tienen la propiedad a menudo participan en otras instituciones de
gobierno, por lo que es necesario definir y delimitar las funciones de cada
érgano de gobierno (propiedad, administracion y direccién) para evitar
conflictos de intereses.

No se debe utilizar la junta de accionistas como una prolongacién de
las demds instituciones de gobierno para la resoluciéon de conflictos y la
toma de decisiones familiares-empresariales o la determinacién de la rela-
cién empresa-familia que no tenga que ver con la propiedad, ya que de lo
contrario se estaria dificultando el funcionamiento de la empresa familiar
como un todo (Pérez et 4l., 2007: 114).

7.3. Organos de gobierno relacionados con la administracién
y la direccién

Existen dos 6rganos de gobierno en la empresa familiar relacionados con
la administracién y la direccién: el consejo de administracion y el comité
de direccion.
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El consejo de administracion

El consejo de administraciéon es un érgano de gobierno al cual los pro-
pietarios de la empresa familiar, a través de su institucién derivada de la
propiedad, delegan la funcién de gobierno de la empresa. A medida que
la propiedad se diversifica en cada vez mas personas como consecuencia
del crecimiento de la familia la administracion se volvera muy compleja
si no se crean los espacios adecuados de debate y decisién (Pérez et al.,
2007: 115).

La delegacién no esta relacionada con la gestién sino con el gobierno en
si, por lo que se pueden definir tres funciones de los consejos de adminis-
tracion: estratégica, captacion de recursos criticos y funciones de gobierno
propiamente dichas relacionadas con el control de los intereses de los
accionistas (Pérez et al., 2007: 115).

Neubauer y Lank (1999a) han identificado cuatro tipos de consejos de
administracién: consejos de administracién sin influencia y con un valor
limitado; aquellos que protegen a la familia y los accionistas; los que de-
sempefian un papel en la estrategia, el control y la contratacién de directi-
vos; y consejos de administracion que tienen un papel ejecutivo y participan
en forma activa de la gestién de la empresa, excediendo la funcién tedrica
encomendada. Para estos autores, el consejo de administraciéon debe encar-
garse de dirigir y controlar la empresa y responder por ello.

Ademas, el consejo de administracién también debe conducir y marcar
el rumbo estratégico de largo plazo de la empresa, identificar los aspec-
tos (tanto familiares como empresariales) que intervienen, supervisar y
controlar la labor de los responsables de la direccién y el accionar diario
de la empresa y dar cuenta ante los propietarios sobre la marcha de la
empresa.

Debido a que los érganos de gobierno estdn insertos dentro de la na-
turaleza familiar, no pueden actuar con independencia de ella, adecuando
sus funciones a las caracteristicas personales de la empresa y la integra-
cién de la relacién empresa-familia. El estudio de la gobernabilidad de la
empresa familiar debe identificar las funciones de gobierno sobre las que
tiene competencia y que se relacionen con la familia. No se puede omitir
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esta caracteristica porque se limitarfa su accionar, prescindiendo en los
debates del consejo de gobierno de los medios necesarios para cumplir los
objetivos familiares y empresariales que se le exigen.

Las funciones de gobierno relacionadas con la familia deben centrarse
en los aspectos que conciernen a la supervivencia y la estrategia de largo
plazo para la generacién de valor. Entre los temas mdas importantes que
debe considerar la estrategia se encuentran: la sucesion, la incorporacién
de nuevos familiares, la utilizacién de recursos familiares para poner en
marcha la estrategia o los recursos empresariales para desarrollar las es-
tructuras familiares y establecer el tipo de relacién empresa-familia que se
articule con las necesidades estratégicas (Pérez et 4l, 2007: 117).

El objetivo del consejo de administracién se centra en la capacidad
para definir el desarrollo estratégico de largo plazo de la relacién familia-
empresa-mercado, proporcionando los medios para su implantacion y
el control de su cumplimiento en correspondencia con los objetivos que
persigue la empresa familiar (Pérez et al., 2007: 118).

El consejo de administracién debe cumplir con ciertas formalidades
como una frecuencia de las reuniones que permita responder a la necesidad
de lograr el objetivo de crear valor a la empresa. Otro requisito de formali-
dad estd relacionado con la organizacién de las reuniones, las cuales deben
ser planificadas en forma global para que puedan concatenarse los grandes
temas referidos a la visién de largo plazo de la empresa. La informacién
que la empresa y la familia deben poner a disposicién de los consejeros
debe ser integra, oportuna y fiable. Finalmente, se debe analizar el nimero
de consejeros, lo que debe guardar relaciéon con el tamafio de la empresa,
la estructura de propiedad, la fragmentacion, la estrategia de la familia,
etcétera (Pérez et al., 2007: 120).

La naturaleza de los consejeros debe estar relacionada con tres caracte-
risticas: propietarios/no propietarios, familiares/no familiares y directivos/
no directivos; cuyas implicaciones sustanciales en el funcionamiento del
consejo de administracion estdn dadas por los roles que cada uno ocupa 'y
por la duplicidad de roles que se crean en la empresa familiar. Las carac-
teristicas respecto de la participacion del capital, la pertenencia a la familia
o la participacién en la gestion implicaran que los consejeros tengan una
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mayor o una menor inclinacién hacia las funciones estratégicas, de gobierno,
institucionales o familiares (Pérez et al., 2007: 121).

Entre los diferentes tipos de consejero esté el consejero externo: aquel
que no posee relacion con la gestion ni el capital ni la familia. Puede mejorar
las funciones institucionales de la empresa y atraer recursos criticos debido
a sus contactos en las esferas empresarial y politica, y también proporcio-
nar un nuevo impulso estratégico gracias a su experiencia en procesos
similares. Asimismo, puede actuar como mediador entre la familia y la
empresa debido a su experiencia en procesos similares en otras empresas
familiares. El principal problema que enfrenta se relaciona con los altos
costos que implica tener consejeros externos y la escasa predisposiciéon a
exponer los asuntos intimos ante terceros ajenos al ntcleo familiar (Pérez
et al., 2007: 122).

Los consejeros familiares no implicados en la gestién pero con partici-
pacion accionaria tienden a proteger a la familia y los intereses de la pro-
piedad a medida que la evolucién en el tiempo implica el crecimiento de
la familia y se produce un distanciamiento de las relaciones y los lazos de
las ramas familiares. Pueden ser buenos consejeros para controlar el grado
de cumplimiento de la estrategia y las decisiones de los administradores
respecto de las directrices trazadas, preservando el espiritu familiar sin
perder de vista los resultados econémicos (Pérez et &l., 2007: 123).

Entre los consejeros familiares directivos y los no directivos se pueden
producir conflictos de intereses sobre la forma de gestionar la empresa o
distribuir los dividendos, entre otros temas, debido a sus diferentes pun-
tos de vista sobre la empresa familiar. Cuando ocurren, la empresa se ve
afectada en su normal desarrollo pues se forman grupos de poder entre
los familiares, lo que afecta la capacidad competitiva de la empresa. En
este sentido, los consejeros deben aprender a desempefiar su papel con
independencia de la relacién con la empresa y la familia.

Finalmente, los consejeros no familiares ni directivos pero si encarga-
dos de la gestién tienen como caracteristica principal imponer al consejo
de administraciéon una predisposicion hacia la estrategia. Su presencia
en el consejo de administracién puede implicar el aporte de informacién
sustancial sobre la empresa desde una perspectiva imparcial del punto de
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vista familiar, brindar apoyo para centrar los debates en reflexiones menos
familiares y convertirse en interlocutores mas objetivos.

El comité de direccion

Se encuentra mas ligado a la direccién y la gestién de la empresa. Es la
institucion méas operativa de los 6rganos de gobierno para tomar y adoptar
decisiones relacionadas con la estructura organizativa y la implantacién es-
tratégica en general. Se encarga de la puesta en marcha de la estrategia que
ha sido estudiada y definida por los 6rganos de gobierno de la propiedad
y la administracién. Su importancia radica en la necesidad de coordinacién
de los diferentes sectores de la empresa para poner en marcha la estrate-
gia y guiar a la organizacién en una misma direccion. Comparte iguales
caracteristicas con los otros 6rganos de gobierno, es decir, se mezclan per-
sonas con diferentes caracteristicas segtn la naturaleza de sus relaciones
con roles superpuestos y una peculiar combinaciéon de poder y autoridad.
Sin embargo, se deben respetar los &mbitos creados para debatir y tomar
decisiones sobre los temas que son competencia de cada parte.

El comité de direccién no puede plantearse temas relacionados con la
propiedad ni imponer una estrategia diferente de la desarrollada por el
consejo de administracién. Los representantes de la familia miembros del
comité de direccién y que participan en los 6rganos anteriores deben acatar
las directrices aun cuando no estén de acuerdo con ellas. La profesionalidad
de los miembros familiares quedara patente en el liderazgo en la toma de
decisiones y la definicién de la asignacion de recursos para la implantacién
de la estrategia y el logro de objetivos (Pérez et 4l., 2007: 125).



Gobierno corporativo en las
empresas familiares peruanas

Este capitulo tiene como objetivo determinar la situacién actual de la em-
presa familiar peruana en términos de gobierno corporativo. En su primera
parte se contrasta la informacién obtenida en las entrevistas realizadas con
los 26 principios de gobierno corporativo propuestos por la Conasev, usados
por las empresas inscritas en el Registro Publico de Valores del Perti para
realizar la autoevaluacién anual solicitada por la BVL. Con ello se pretende
determinar si estos principios son aplicables a la realidad de la empresa
familiar peruana. En la segunda parte se presentan las caracteristicas de
la muestra de empresas familiares obtenida, contrastdndolas con la etapa
del ciclo de vida en que se encuentran. Ademads, se explica la importancia
del conocimiento de la etapa de evolucién de la propiedad que determi-
na, en la mayoria de los casos, la clase de gobierno y las necesidades que
experimentan.

1. Aplicacién de los principios de buen gobierno corporativo
en las empresas familiares

Para el anélisis de la aplicacién de los principios de gobierno corporativo
propuestos por la Conasev a las empresas familiares peruanas se debe
tomar en cuenta lo planteado por el modelo evolutivo (Gersick y Davis,
1997). Por lo tanto, el cumplimiento de los principios de BGC por parte de
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las empresas familiares peruanas dependerd de la etapa de evolucién de
la propiedad en la que se encuentran y del grado de institucionalizacién
que hayan adoptado. De las 15 empresas estudiadas, 7 estan en la etapa de
propietario controlador, 6 en la fase de sociedad de hermanos y solo 2 en
aquella de consorcio de primos.

1.1. Los derechos de los accionistas

Respetar los derechos de los accionistas es importante para el gobierno
de las sociedades. Los accionistas tienen derecho a expresar sus opiniones
cuando se toman decisiones trascendentales para la empresa. Si una orga-
nizacién desea contar con el aporte de los accionistas a la creaciéon de valor
es preciso que el accionista sienta que tanto su opinién como su voto son
valorados y se toman en cuenta para las decisiones de la empresa.

Principio 1 (I. C. 1, segundo parrafo). «No se debe incorporar en la agenda asuntos
genéricos, debiéndose precisar los puntos a tratar de modo que se discuta cada tema
por separado, facilitando su analisis y evitando la resolucion conjunta de temas respecto
de los cuales se puede tener una opinion diferente» (Conasev, 2002: 10).

Las empresas familiares que estdn en la etapa del propietario contro-
lador no cuentan con juntas de accionistas propiamente dichas, sino con
juntas familiares en las cuales se discuten aspectos de la empresa y aspec-
tos familiares. Las juntas de accionistas no tienen una agenda definida ni
reuniones formales. Las reuniones son una vez al afio para aprobar los
estados financieros de la empresa y firmar un acta preestablecida. En esta
etapa, el propietario controlador, por lo general el jefe de la familia, toma las
decisiones de la empresa y los demds accionistas acttian como consejeros.
En este tipo de empresas suele confundirse las reuniones de directorio con
las juntas generales de accionistas, pues los propietarios son miembros del
directorio. La excusa es que ambas reuniones tienen los mismos objetivos.
En las empresas familiares es comtin que el gerente general sea al mismo
tiempo accionista y miembro del directorio. En este contexto no es aplicable
la teoria de agencia a las empresas familiares.

Las empresas familiares que estan en la etapa de sociedad de herma-
nos cuentan con una junta general de accionistas. Sin embargo, no suelen
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utilizar una agenda preparada para las reuniones, que resultan ser mds de
tipo familiar que organizacional. Los accionistas discuten diversos temas
especificos y generales, con preponderancia del interés familiar sobre el
interés de la empresa. Los principales temas desarrollados son el analisis de
los estados financieros, las futuras inversiones, las politicas de la empresa
y algunos temas concernientes al &mbito familiar. En este tipo de empresas
se lleva un acta formal en que la que constan las decisiones tomadas.

Mencién aparte merece la empresa familiar GW Yichang la cual, pese
a estar en la etapa de sociedad de hermanos, se encuentra completamente
institucionalizada. Cuenta con una junta general de accionistas formalizada
en la que no se discuten temas familiares, genéricos o que no se encuentren
en la agenda. El contenido de la agenda coincide con el de las actas. Esta
préctica facilita el anélisis de aspectos relacionados con la empresa y no se
involucran los asuntos o los problemas familiares, se puede decir que hay
una separacion de propiedad y familia.

Las empresas que estdn en la etapa evolutiva de consorcio de primos
buscan una mayor institucionalizacién. Las juntas generales de accionistas
tienen un caracter netamente formal. La agenda es comunicada de mane-
ra oficial y con la debida anticipacién a los accionistas, aunque no en un
medio de comunicacién masiva, por ser empresas con pocos socios y un
fuerte grado de parentesco. El acta de las reuniones casi siempre coincide
con la agenda, aunque algunas veces se suelen tocar temas genéricos. Las
empresas que se encuentran en esta etapa evolutiva han dejado de lado los
asuntos familiares en las discusiones.

Finalmente, las empresas que pertenecen a grandes grupos corporativos
se encuentran completamente institucionalizadas y adoptan el gobierno
corporativo de sus respectivos holdings. Generalmente estdn en etapas
evolutivas diferentes, unas en la fase de propietario controlador y otras en
la de la sociedad de hermanos. Dentro del grupo pueden existir empresas
con accionistas minoritarios, por lo que las juntas generales de accionistas
son formales. La agenda de las reuniones de junta es comunicada con la
debida anticipacién a través de medios de comunicacién masiva, confor-
me lo establece la LGS. En las juntas solo se discuten los puntos que han
sido previamente consignados en la agenda, se procura que sean lo menos
genéricos posible. Este tipo de juntas suele ser solo informativa pues las
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decisiones son tomadas por el grupo familiar que controla el mayor niimero
de acciones.

Cuando la empresa se encuentra en la etapa de propietario controla-
dor, los asuntos referentes a la agenda de la junta general de accionistas
parecen no tener mayor relevancia. Las decisiones son tomadas por el jefe
de familia y las reuniones solo son una formalidad a cumplir. Cuando esta
en las etapas de sociedad de hermanos y/o consorcio de primos es necesa-
rio institucionalizar las juntas generales de accionistas. En estos casos los
asuntos a tratar deben ser especificos, estar en la agenda y ser comunicados
con la anticipacion debida. El acta de la junta general de accionistas debe
coincidir con la agenda para que la toma de decisiones sea efectiva.

Principio 2 (I. C. 1, tercer parrafo). «El lugar de celebracion de las Juntas Generales
se debe fijar de modo que se facilite la asistencia de los accionistas a las mismas»
(Conaseyv, 2002: 10).

La mayor parte de las empresas estudiadas, por su caracteristica fami-
liar, cuenta con un niimero reducido de accionistas, quienes se encuentran
concentrados dentro de un area geografica especifica, lo que hace posible
que el lugar donde se realizan las juntas generales sean las oficinas de la
misma empresa que son de facil acceso para todos los socios. En empresas
que se encuentran en la etapa de propietario controlador las juntas suelen
realizarse, algunas veces, en el domicilio del jefe de familia, en el cual solo
se firma el acta preestablecida.

Las empresas que pertenecen a grandes grupos corporativos realizan
sus juntas generales de accionistas en la localidad donde se encuentra
ubicada la empresa, o donde esta el mayor niimero de accionistas mino-
ritarios.

De lo analizado se desprende que el principio tratado solo tiene re-
levancia cuando la empresa familiar se encuentra institucionalizada y
cuenta con accionistas minoritarios. Cuando las juntas de accionistas se
realizan en lugares a los que los accionistas minoritarios no tienen acceso
o este es dificil, estos pueden sentir que sus derechos de informacién son
limitados.
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Principio 3 (I. C. 2). «Los accionistas deben contar con la oportunidad de introducir
puntos a debatir, dentro de un limite razonable, en la agenda de las Juntas Generales.
Los temas que se introduzcan en la agenda deben ser de interés social y propios de la
competencia legal o estatutaria de la Junta. El Directorio no debe denegar esta clase de
solicitudes sin comunicar al accionista un motivo razonable» (Conasev, 2002: 10).

En las empresas que se encuentran en la etapa de propietario contro-
lador, donde no se cuenta con juntas generales formales y con una agenda
definida, los temas son tratados a diario. La toma de decisiones se deja al
jefe de familia.

En las empresas que se encuentran en la etapa de sociedad de hermanos
y/ o consorcio de primos se cuenta con una agenda abierta para estas reunio-
nes. Las reuniones no pierden su cardcter familiar. No se han establecido
mecanismos para introducir nuevos temas en la agenda. Cualquier accio-
nista puede proponer los temas que considere de interés para la empresa,
antes o en el momento en que se lleva a cabo la junta de accionistas. Por
lo general no se deniega ningtn tema. GW Yichang, al ser una empresa
familiar institucionalizada y profesionalizada, cuenta con mecanismos para
que los accionistas propongan temas de la agenda.

Las empresas que pertenecen a grupos corporativos poseen mecanismos
preestablecidos para que los accionistas minoritarios puedan introducir
puntos a debatir dentro de la agenda. Sin embargo, la mayoria no tienen
consignados estos mecanismos en los estatutos de la empresa ni en los ma-
nuales de organizacién y funciones. Por lo general, la agenda es establecida
por el directorio de la empresa y luego se comunica a los accionistas con la
debida anticipacién. Cuando algtin accionista desea introducir un nuevo
punto de discusién en la agenda debera solicitarlo de manera formal y
con la debida anticipacién. La solicitud es evaluada por el directorio, que
finalmente comunica a los accionistas las razones por las que incluyé o
denego el nuevo tema.

Tener mecanismos para incluir temas de interés para la empresa en la
agenda de la junta general de accionistas permite a las empresas familiares
contar con accionistas que aporten a la creacion de valor y sientan que sus
opiniones son valoradas. La falta de estos mecanismos en las empresas
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familiares estudiadas hace que no se introduzcan nuevos puntos de dis-
cusion en la agenda.

Principio 4 (I. C. 4.i). «El estatuto no debe imponer limites a la facultad de que todo
accionista con derecho a participar en las Juntas Generales pueda hacerse representar
por la persona que designe» (Conasev, 2002: 10).

Las empresas consultadas no tienen restricciones a la asistencia y el
voto de los accionistas dentro de sus estatutos. La mayoria de ellas tiene
un nuimero reducido de accionistas que ejercen sus derechos de forma
personal. Otros se hacen representar por algtin familiar accionista de la
empresa. En las empresas que estan en la etapa de propietario controlador
el jefe de familia representa a los accionistas.

Las empresas que tienen accionistas minoritarios que no pertenecen a
la familia tampoco tienen restricciones para la asistencia y el voto de los
accionistas, o para que estos se hagan representar por un socio que conso-
lida las acciones. No necesitan ningtin tipo de restricciones pues la familia
controla el mayor ntiimero de acciones.

1.2. Tratamiento equitativo de los accionistas

El trato justo a los accionistas es otro aspecto importante en el gobierno
de las sociedades. Esto evita el abuso de parte de los accionistas mayori-
tarios.

Principio 5 (II. A.1, tercer parrafo). «Es recomendable que la sociedad emisora de ac-
ciones de inversion u otros valores accionarios sin derecho a voto, ofrezca a sus tene-
dores la oportunidad de canjearlos por acciones ordinarias con derecho a voto o que
prevean esta posibilidad al momento de su emision» (Conasev, 2002: 13).

De las empresas estudiadas, solamente Gloria cuenta con acciones sin
derecho a voto; sin embargo, no se ofrece a sus tenedores la posibilidad de
canjearlas por acciones ordinarias. Si la empresa ofreciera la posibilidad
de canje, el grado de propiedad de la empresa no cambiaria de manera
sustancial.
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Las demds empresas, al ser sociedades anénimas cerradas, solo cuen-
tan con acciones ordinarias en las que se cumple el criterio de un voto
por accién. En las empresas que se encuentran en la etapa de propietario
controlador, el jefe de familia tiene el mayor niimero de acciones; por lo
tanto, a este principio no se le da la importancia debida. Sin embargo, en
las sociedades de hermanos y /o el consorcio de primos se respeta el criterio
de un voto por accién, lo que hace sentir a los accionistas que su voto es
importante en la toma de decisiones de la empresa.

Principio 6 (II. B). «Se debe elegir un nimero suficiente de directores capaces de ejercer
un juicio independiente, en asuntos donde haya potencialmente conflictos de intereses,
pudiéndose, para tal efecto, tomar en consideracion la participacion de los accionistas
carentes de control. Los directores independientes son aquellos seleccionados por su
prestigio profesional y que no se encuentran vinculados a la administracion de la socie-
dad ni con los accionistas principales de la misma» (Conasev, 2002: 14).

Sibien es cierto que las empresas deben contar con directores que emitan
juicios independientes con el fin de evitar los conflictos de interés, tener di-
rectores independientes no asegura el éxito de la empresa. Asilo demuestran
en la realidad empresas que son materia de este estudio, por ejemplo, Primax,
Gloria, Clinica Internacional, GW Yichang o Hiraoka, entre otras.

Las empresas familiares que se encuentran en las etapas evolutivas de
sociedad de hermanos y/o consorcio de primos, en las que se presentan
los primeros problemas de conflictos de poder y sucesion, han visto la ne-
cesidad de institucionalizar su gestion; para lo cual es necesario incorporar
directores independientes que sean nombrados por el directorio en pleno.
Para este nombramiento se toma en cuenta la calidad personal, el presti-
gio profesional y que su dependencia econémica no provenga de una sola
empresa. En este punto se presenta el problema de seleccién adversa, dado
que ex ante no se puede conocer las capacidades del director independiente
que se piensa contratar.

Las empresas que cuentan con accionistas minoritarios no ven la nece-
sidad de recurrir a directores independientes que los representen debido
a su efimera participacion en la propiedad de la empresa y al estar desli-
gados estos de la direccion. En esta situacion, su tinica preocupacion es la
distribucién de las utilidades.
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1.3. Comunicacién y transparencia informativa

Asegurar la integridad y la efectividad de la informacién es otro aspecto
importante dentro del gobierno de las sociedades, pues para tomar las
mejores decisiones y evaluar el desempefio de la gestion de la empresa se
necesita que la informacién sea confiable y oportuna.

Principio 7 (IV. C, segundo, tercer y cuarto parrafos). «Si bien por lo general las audi-
torias externas estan enfocadas a dictaminar la informacién financiera, estas también
pueden referirse a dictamenes o informes especializados en los siguientes aspectos:
peritajes contables, auditorias operativas, auditorias de sistemas, evaluacion de pro-
yectos, evaluacion o implantacion de sistemas de costos, auditoria tributaria, tasaciones
para ajustes de activos, evaluacion de cartera, inventarios u otros servicios especiales.

»Es recomendable que estas asesorias sean realizadas por auditores distintos o, en
caso las realicen los mismos auditores, ello no afecte la independencia de su opinion.
La sociedad debe revelar todas las auditorias e informes especializados que realice el
auditor.

Se debe informar respecto a todos los servicios que la sociedad auditora o auditor
presta a la sociedad, especificandose el porcentaje que representa cada uno, y su parti-
cipacion en los ingresos de la sociedad auditora o auditor» (Conasev, 2002: 17).

Las responsabilidades del directorio frente a los accionistas conllevan
la adopcién de mecanismos de control para garantizar una gestion ética y
responsable por parte de la gerencia de la empresa, para este fin se contrata
empresas auditoras. Esto les permite tener una opinién independiente y ve-
raz respecto de la informacioén, la evaluacién y el control de la empresa.

Dentro de las empresas estudiadas, las que se encuentran en la etapa
de propietario controlador manifiestan no necesitar de algtn nivel de au-
ditoria, sea financiera o de otro tipo. Las labores de control las realizan los
mismos propietarios, junto con la familia. Cuentan con programas informa-
ticos especiales de control, gestion y finanzas que les permiten monitorear
en forma efectiva los aspectos financieros, la gestién de la empresa y el
retorno de la inversion.

En las empresas familiares que se encuentran en la etapa de sociedad
de hermanos y/o consorcio de primos la informacién contable y financiera
que se presenta a los accionistas es auditada anualmente. Se conserva asi el
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principio de veracidad y la confiabilidad. Con este fin se contrata auditores
independientes de primer nivel. Estas empresas no contratan los servicios
de auditoria en temas distintos a los financieros.

El Grupo Gloria, por tener acciones y otros valores que cotizan dentro de
la BVL, realiza auditorias externas a su informacién contable financiera y a
sus sistemas administrativos internos. Por otro lado, la Clinica Internacional,
aparte de realizar auditorias externas a su informacién contable financiera,
también tiene auditorias tributarias. TLI, ademas de efectuar auditorias
externas a sus estados financieros, cuenta con auditorias especiales para
sus procedimientos en la norma ISO.

Se puede afirmar que las auditorias externas se encuentran estrechamen-
te ligadas al tamarfio y la complejidad de la empresa: mientras mas grande
sea una empresa, mayores serdn los niveles de auditoria que requiere. Sin
embargo, cuando la empresa se encuentra en la etapa de inicio, las labores
de control de la gestién pueden ser ejercidas por sus mismos accionistas.

Principio 8 (IV. D. 2). «La atencion de los pedidos particulares de informacion solicita-
dos por los accionistas, los inversionistas en general o los grupos de interés relaciona-
dos con la sociedad debe hacerse a través de una instancia y/o personal responsable
designado a tal efecto» (Conasev, 2002: 17).

En las empresas estudiadas, la atencién a pedidos de informacién so-
licitados por los accionistas es completa. Estos cuentan con acceso a toda
la informacién interna con tan solo pedirla y en el momento en que lo
requieran. Sin embargo, la mayoria de las empresas no tiene un departa-
mento designado para este fin. El acceso a los pedidos de informacién por
parte de los proveedores y los acreedores solamente se refiere a temas de
su interés. Generalmente a los trabajadores se les proporciona informacién
sobre su desempefio laboral y no de otra indole.

Tiendas EFE-Efectiva y el Grupo Gloria, por regulaciones de la Super-
intendencia Nacional de Banca y Seguros (SBS) y la Conasev, se encuen-
tran obligados a presentar su informacién financiera de acuerdo con los
estdndares previstos por estas instituciones. Esta informacién es de caracter
publico y se presenta en forma oportuna.
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Principio 9 (IV. D. 3). «Los casos de duda sobre el caracter confidencial de la infor-
macion solicitada por los accionistas o por los grupos de interés relacionados con la
sociedad deben ser resueltos. Los criterios deben ser adoptados por el Directorio y
ratificados por la Junta General, asi como incluidos en el estatuto o reglamento interno
de la sociedad. En todo caso la revelacién de informacion no debe poner en peligro la
posicién competitiva de la empresa ni ser susceptible de afectar el normal desarrollo de
las actividades de la misma» (Conasev, 2002: 17).

Dentro de las empresas analizadas se observé que no existen documen-
tos que regulen la confidencialidad de la informacién, debido al grado de
parentesco y la confianza que existen entre sus accionistas. Los accionistas
tienen acceso directo y oportuno a toda la informacién de la empresa.

En cuanto a la informacién que se les entrega a los grupos de interés
de las empresas, las decisiones son adoptadas por el gerente general o el
directorio, sin que comprometa su posicién competitiva ni su estrategia
de largo plazo.

De lo analizado se desprende que el acceso a la informacién estratégica
que puede comprometer la posicién competitiva de la empresa debe regirse
por ciertos criterios establecidos por el directorio y ratificados por la junta
general. Ademads, deben estar incluidos en el estatuto. Asimismo, es nece-
sario establecer politicas empresariales que adecuen el flujo de informacién
a los grupos de interés de la empresa para mejorar las relaciones con ellos
en el largo plazo y no generar desconfianza.

Principio 10 (IV. F, primer parrafo). «La sociedad debe contar con auditoria interna.
El auditor interno, en el ejercicio de sus funciones, debe guardar relacion de indepen-
dencia profesional respecto de la sociedad que lo contrata. Debe actuar observando
los mismos principios de diligencia, lealtad y reserva que se exigen al Directorio y la
Gerencia» (Conasev, 2002; 18).

Las empresas analizadas que se encuentran en la etapa de sociedad de
hermanos y/o consorcio de primos cuentan con gerencias de auditoria in-
terna y tienen un proceso de institucionalizacion definido. Estan en la etapa
de expansion y formalizacion en la cual necesitan implementar gerencias
de auditoria interna para garantizar la confiabilidad de la informacién y su
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entrega en forma especifica y oportuna. Los propietarios dejan el control en
manos de los auditores internos debido a la complejidad de la informacién
que generan. Atn existen empresas que, por decision del directorio, carecen
de una gerencia de auditoria interna, pese a su grado de complejidad.

También estan las empresas que pertenecen a grupos empresariales cor-
porativos, como Clinica Internacional, Gloria y Primax, que han adoptado
los estdndares de gobierno de sus respectivos holdings. Se trata de empresas
que cuentan con gerencias de auditoria interna y auditoria corporativa o
contraloria, que ejecutan auditorias dos veces por afio. Los auditores en este
tipo de empresas mantienen su independencia de la gestion de la empresa
al reportar sus informes al directorio.

Otras empresas que se encuentran en la etapa de propietario controlador
y sociedad de hermanos cuentan con gerencias de auditoria interna para
cumplir con las regulaciones de los organismos supervisores del Estado.
En esta situacién se encuentra Tangumédica, que pertenece al sector salud
y esta regulada por la Direcciéon General de Medicamentos, Insumos y
Drogas (Digemid). Por su parte, Tiendas EFE se encuentra regulada por la
SBS, por contar con una entidad financiera. A su vez, el Grupo TLI, a pesar
de estar en la etapa de propietario controlador, por iniciativa propia ha
implementado el area de auditoria interna. La responsabilidad y el poder
de decisién de esta area sobrepasan incluso la de los accionistas.

Finalmente, existen empresas que estan en la fase de propietario contro-
lador y/o sociedad de hermanos que manifiestan no necesitar los servicios
de un auditor interno. Los mismos duefios ejercen las labores de control
a través de un sistema informatico que les permite monitorear la gestién
de la empresa.

1.4. Responsabilidades del directorio

El directorio desempefia un papel fundamental en el gobierno de las so-
ciedades. En este sentido, los principios propuestos por la Conasev tienen
como objetivo brindar los lineamientos necesarios para que las empresas
peruanas cuenten con directorios eficientes que les permitan realizar
adecuadamente labores de direccién y control. La direccién y el control
aseguran la supervivencia y la prosperidad de la empresa en el tiempo.
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Principio 11 (V. D.1). «Evaluar, aprobar y dirigir la estrategia corporativa; establecer los
objetivos y metas asi como los planes de accion principales, la politica de seguimiento,
control y manejo de riesgos, los presupuestos anuales y los planes de negocios; con-
trolar la implementacion de los mismos; y supervisar los principales gastos, inversiones,
adquisiciones y enajenaciones» (Conasey, 2002: 19).

Las empresas que se encuentran en la fase inicial de propietario con-
trolador estdn preocupadas basicamente por su crecimiento. Como la
propiedad y el poder se encuentran concentrados en una sola persona,
las reuniones de directorio son reuniones informales orientadas a que el
duefio de la empresa se retina con personas de confianza y solicite opinio-
nes que le permitan tomar mejores decisiones para ayudar al crecimiento
y la expansion del negocio. El duefio de la empresa no tiene la intencién
de poner en manos de terceros las decisiones que puedan determinar la
supervivencia o la prosperidad de la empresa. En estos casos es importante
mencionar que las personas con las que el duefio consulta sus decisiones
no son necesariamente expertas y capacitadas. En la mayoria de los casos,
el duefio solicita la opinién de su esposa u otras personas allegadas que,
en ese momento, se ven por su entorno como personas exitosas. Se podria
considerar que los directorios de este tipo de empresas se preocupan por
la estrategia corporativa y establecen objetivos y metas. Sin embargo, en la
mayoria de los casos, este proceso se realiza de forma basicamente intuiti-
va y no se lleva un registro, como actas, de los acuerdos a los que se llega
debido a que el duefio tiene la dltima palabra en temas de crecimiento y
expansioén de la empresa. Ademads, al ejercer el cargo de presidente ejecutivo
hace las veces de presidente de directorio y gerente general, de acuerdo con
las circunstancias que se presenten. El presidente ejecutivo realiza labores
de direccién y control dentro de la organizacién.

Las empresas que se encuentran en la fase de sociedad de hermanos, es
decir, aquellas en las que ha ocurrido la primera sucesion y la propiedad
ya estd distribuida basicamente entre los hijos del fundador, cuentan con
un directorio mucho més formal. La formalizacién del directorio es conce-
bida méds como una necesidad que como una herramienta de gestién. En
muchos casos, es necesario lograr consenso entre los hermanos para que
los proyectos de crecimiento importantes sean aprobados y ejecutados. El
directorio se torna mucho maés estructurado. En esta etapa, los directorios
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comienzan a realizarse en lugares determinados y con mayor frecuencia.
Los directorios se programan y se crean agendas que deben cumplirse pues,
de alguna manera, garantizan el buen funcionamiento de la empresa. Las
reuniones de directorio se utilizan basicamente para la revisiéon de los esta-
dos financieros y la situacién del negocio. Se elaboran planes a futuro que
buscan definir las estrategias corporativas y las metas, y se toma decisiones
sobre las acciones frente a determinadas situaciones que podrian poner en
riesgo el negocio. Se aprueban inversiones importantes como aquellas en
activos fijos. Ademads, en esta etapa las reuniones de directorio son usadas
muchas veces para discutir temas familiares que podrian afectar la soste-
nibilidad de la empresa en el tiempo.

En la mayor parte de los casos, la principal funcién del directorio es
lograr una relaciéon armoniosa y de consenso entre las familias de cada
uno de los hermanos. El directorio debe convencer a cada uno de que las
decisiones que se toman son las mds beneficiosas para todas las familias y,
por lo tanto, requiere del apoyo de todas las partes interesadas.

Sin embargo, existen casos excepcionales, como algunas empresas del
Grupo Brescia, que en esta etapa han logrado un nivel muy alto de profe-
sionalizacién. Cuentan con directorios totalmente formales que cumplen
con todas las funciones propuestas por este principio de gobierno y han
logrado separar los temas familiares de los temas empresariales. En este
caso existe separacion entre la propiedad y la familia.

En aquellas empresas que se encuentran en la etapa de consorcio de
primos las reuniones de directorio se vuelven cada vez mas complicadas.
Lograr el consenso entre un nimero importante de miembros, que puede
llegar a alrededor de treinta personas, se vuelve una labor practicamente
imposible. Este hecho genera muchos problemas a la organizacioén. La
situacién mas comuin es que cada una de las familias se preocupe primero
por sus intereses personales para luego tener en cuenta los intereses de la
empresa. En este sentido, las reuniones de directorio se tornan reuniones
de discusién de familia en las cuales los temas de empresa y familia estan
totalmente mezclados y resulta dificil tomar decisiones objetivas. Las fun-
ciones de direcciéon y control se encuentran abandonadas y el futuro de la
empresa es incierto. La situacion se torna tan complicada que la supervi-
vencia de la empresa se puede ver comprometida.
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Otro problema radica en que muchas empresas familiares que se en-
cuentran en la tercera generacion cuentan con un Protocolo Familiar que
impide a los miembros trabajar dentro de la empresa en cargos gerenciales.
En este sentido, los miembros de la familia solo forman parte del directorio
y tienen como objetivo tomar decisiones que les permitan maximizar sus
dividendos en vez de otras orientadas a apoyar el desarrollo de la empresa.
Asi, en estos tipos de directorio no se tocan temas estratégicos ni relacio-
nados con asuntos de direccion en las empresas. Sin embargo, cuando la
situacion se complica todo tiende a cambiar. Es en esos momentos que por
lo general se decide profesionalizar el directorio con la intencién de rescatar
a la empresa y brindarle las condiciones necesarias para su supervivencia
en el tiempo. Cuando se profesionalizan finalmente los directorios estos
comienzan a cumplir con las obligaciones propuestas por este principio.

Principio 12 (V. D. 2). «Seleccionar, controlar y, cuando se haga necesario, sustituir a
los ejecutivos principales, asi como fijar su retribucién» (Conasev, 2002: 19).

Enla mayoria de empresas familiares estudiadas el proceso de seleccién
y control de los ejecutivos principales se encuentra a cargo de los presiden-
tes ejecutivos de la compafiia. Es una practica frecuente que el fundador de
la empresa decida en un momento determinado dejar el cargo de gerente
general en manos de una persona de confianza, para dedicarse a realizar
funciones de director. La seleccién de esta persona de confianza estd a cargo
del director gerente de la empresa y el directorio solo se encarga de ratificar
el nombramiento. El objetivo de esta decision es que el director gerente deje
las labores operativas para dedicarse a nuevos proyectos que permitan el
crecimiento de la empresa en el futuro. En el caso de los gerentes de primera
linea, estos son contratados a través de un proceso formal de seleccion y
la decision final de contratacién es tomada por el gerente general previo
visto bueno del presidente ejecutivo.

Por otro lado, es importante mencionar que algunas empresas han
comenzado a utilizar una préactica alternativa para la contratacién de eje-
cutivos de primera linea, especialmente en el caso de gerentes generales.
Cuando por algtin motivo se ha establecido que el gerente general debe ser
un miembro de la familia, se ha optado por la contratacién de un gerente
general adjunto de total confianza del presidente del directorio; quien se
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encuentra a cargo del manejo de la empresa y la ejecuciéon de los planes
propuestos por el directorio. En este sentido, el gerente general, que es una
figura meramente politica en la empresa, no asume mayores responsabili-
dades en la gestion de esta.

Respecto de la sustitucién de ejecutivos en las empresas familiares, se
produce como consecuencia de una mala gestion. El directorio tiene la facul-
tad de cesar en sus funciones al gerente general. Si se cesan a los ejecutivos
de primera linea los sustituye directamente el gerente general.

En cuanto a retribuciones, el directorio solamente estd encargado de
fijar aquella que le corresponde al gerente general. Las retribuciones de los
gerentes de primera linea se fijan de acuerdo con los estdndares del mer-
cado y, por lo general, son propuestas por el gerente general al directorio
para su aprobacion.

Principio 13 (V. D.3). «Evaluar la remuneracion de los ejecutivos principales y de los
miembros del Directorio, asegurandose de que el procedimiento para elegir a los direc-
tores sea formal y transparente» (Conasev, 2002: 19).

En este caso hay que realizar una distincion en temas de fijacion de
remuneraciones de acuerdo con el tipo de empresa. Por un lado, esta la
empresa institucionalizada, es decir aquella en la cual los gerentes de pri-
mera linea no son miembros de la familia, y, por el otro, estd la empresa no
institucionalizada donde los miembros de la familia, sea en la etapa que se
encuentre, ocupan cargos ejecutivos. En las empresas institucionalizadas
el directorio solo participa en la evaluacion de la remuneracion del gerente
general, pues las de los gerentes de primera linea las deciden el gerente
general y el gerente de recursos humanos. Los niveles de sueldo de sus
ejecutivos se comparan con los niveles del mercado. Por otro lado, en las
empresas no institucionalizadas la decisién de las remuneraciones de los
gerentes, quienes son miembros de la familia, se toman por consenso en el
directorio. La familia es la encargada de decidir el sueldo que deben ganar
los miembros que trabajan en la empresa. En estos casos, por lo general se
asignan sueldos similares a todos los gerentes que pertenecen a la familia
con la finalidad de evitar conflictos. Asimismo, los sueldos asignados no
toman como base los sueldos del mercado en posiciones similares sino
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aquellos que, a criterio de la familia, les van a permitir mantener el ritmo
de vida que consideran satisfactorio.

La elecciéon de miembros del directorio es bastante simple en el caso de
las empresas familiares. Cuando una empresa pasa de la etapa del fundador,
en la que basicamente él es el directorio, a la etapa de sociedad de hermanos,
el directorio lo integran los hermanos. Cuando llega a la fase del consorcio
de primos, el directorio estd practicamente formado por los primos. Las
dietas de los directores son acordadas por consenso y la contratacién de
directores adicionales, también. No existen, por lo general, procedimientos
formales para la contratacion de directores en las empresas familiares.

Principio 14 (V. D. 4). «Realizar el seguimiento y control de los posibles conflictos de
intereses entre la administracion, los miembros del Directorio y los accionistas, incluidos
el uso fraudulento de activos corporativos y el abuso en transacciones entre partes
interesadas» (Conasev, 2002: 19).

Para poder analizar los conflictos de interés que se pueden presentar
en las empresas familiares es pertinente comenzar por considerar la fase
en la que se encuentra la empresa. En empresas en la etapa de propietario
controlador no se presentan conflictos de interés entre la administracién, los
miembros del directorio y los accionistas, porque el fundador es, a la vez,
presidente del directorio y gerente general y, por lo tanto, es improbable
que se susciten este tipo de conflictos.

En empresas que se encuentran en la etapa de sociedad de hermanos la
posibilidad de conflictos de interés también es poco probable. En este caso,
los accionistas son directores y en algunas ocasiones, gerentes. La figura
del gerente general recae en el hermano mayor. Si las gerencias ya han
sido profesionalizadas, la persona elegida por los directores para ocupar
el cargo de gerente general ofrece total confianza de que va a cumplir con
los requerimientos del directorio.

En las empresas que se encuentran en la etapa de consorcio de primos
si pueden suscitarse conflictos de interés. En esta situacién, se pueden
presentar conflictos entre los directores, los accionistas y la administracion,
pues no todos los primos son necesariamente directores. Segtn el estudio
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realizado, la mayoria de las empresas entrevistadas (13 de 15) no cuenta con
directorios aptos para realizar el seguimiento y el control de los posibles
conflictos de interés entre las partes. Asimismo, cuando se pregunto a los
entrevistados si las empresas que representaban contaban con un cédigo
de ética escrito que fuera conocido por toda la empresa, solamente una lo
tenia. Los demds entrevistados declararon que habia un cédigo de ética
conocido por todos los miembros en sus respectivas empresas pero que
este era implicito.

Por otro lado, cuando se pregunté a los entrevistados acerca de casos
de fraude en sus respectivas empresas, solamente uno manifesté que habia
ocurrido esa situacion en el pasado.

Principio 15 (V. D. 5). «Velar por la integridad de los sistemas de contabilidad y de los
estados financieros de la sociedad, incluida una auditoria independiente, y la existencia
de los sistemas de control, en particular, control de riesgos financieros y no financieros
y cumplimiento de la ley» (Conasev, 2002: 20).

Cuando se pregunt? a los entrevistados si tenfan un comité de auditoria
establecido que sesionase varias veces al afio y velase por la integridad de
los sistemas de contabilidad y financieros de la empresa, los 15 entrevista-
dos respondieron de forma negativa. Sin embargo, hubo un caso en el cual
existe un comité de auditoria en una empresa que pertenece a un importante
grupo que, como parte de sus politicas corporativas, realiza una auditoria
anual a todas las empresas que lo integran. En las otras 14 empresas se
declaré una absoluta confianza en los sistemas de contabilidad y finanzas
utilizados. En las empresas que cuentan con un Enterprise Resource Plan-
ning (ERP) los entrevistados declararon que la implementacién de estos
sistemas estéd a cargo de empresas de reconocido prestigio en el mercado
y, por lo tanto, son totalmente confiables y a prueba de fraudes.

Por otro lado, cuando se pregunto acerca del manejo de riesgos finan-
cieros y comerciales, todos los entrevistados manifestaron que la previsién
de estos se realizaba al interior del directorio en coordinacién con las ge-
rencias de primera linea. Los riesgos que asumen las empresas familiares
son evaluados en un principio por los ejecutivos de primera linea, pero las
decisiones finales son tomadas por los duefios que, en todos los casos, son
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miembros del directorio. Si el directorio tiene alguna duda acerca de las
consecuencias que estd asumiendo en determinada decision, llama a algtin
asesor independiente de confianza para que dé su opinién y asi tomar una
mejor decision.

Principio 16 (V. D. 6). «Supervisar la efectividad de las practicas de gobierno de
acuerdo con las cuales opera, realizando cambios a medida que se hagan necesarios»
(Conaseyv, 2002: 20).

En empresas que se encuentran en la primera etapa de propiedad el
fundador se encuentra constantemente evaluando las practicas de gobier-
no con las cuales opera. En este caso, como la empresa la dirige una sola
persona es muy flexible en términos de gestién. Cuando el director gerente
descubre una nueva préactica de gobierno en términos de direccién y control
realiza los cambios necesarios con la intencién de que su empresa posea un
marco apropiado para propiciar el crecimiento.

En el caso de empresas que se encuentran en la segunda etapa de pro-
piedad, el proceso de evaluacién de las practicas de gobierno es mucho mas
lento. En una sociedad de hermanos, que por lo general tiene un directorio
totalmente familiar, las decisiones son tomadas por consenso y la revisién
de las précticas de gobierno tiende a ser muy lenta. En estos casos existe
por lo general temor al cambio. Dentro de todas las familias siempre hay
integrantes que son contrarios al cambio y, por lo tanto, no desean modificar
la forma de hacer las cosas, pues si todo funciona bien no encuentran razén
alguna para cambiar. En estos casos, llegar al consenso en la revision de
précticas de gobierno en la empresa es sumamente complicado; por eso,
muchas empresas familiares han demorado su proceso de institucionali-
zacion porque temen perder el control.

Respecto de las empresas que se encuentran en la etapa de consorcio
de primos la revisiéon de précticas de gobierno se hace muy complicada en
aquellos casos en los cuales la empresa no ha sido institucionalizada. Por
el lado de empresas institucionalizadas con directorios relativamente pro-
fesionales las précticas de gobierno se revisan constantemente como parte
de la estrategia, con la intencién de que la empresa esté en capacidad de
reaccionar y adaptarse frente a las cambiantes condiciones del entorno. La
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intencién de estas revisiones es que la empresa pueda seguir creciendo y,
por lo tanto, maximizar el valor para los accionistas.

Principio 17 (V. D. 7). «Supervisar la politica de informacion» (Conasev, 2002: 20).

Cuando se pregunto6 a los entrevistados acerca de sus politicas de
informacién, la mayoria respondié que estas no estan formalmente defini-
das. Practicamente en todos los casos el flujo de informacién que llega al
directorio es proporcionado por el gerente general. El es quien se encarga
de la revision de la informacion y de los estados financieros, asi como de su
envio oportuno a los directores para que se puedan preparar antes de las
reuniones de directorio. En casos en los cuales un director tiene dudas acerca
de alguna informacién o necesita informacién adicional debe solicitarla al
gerente general, quien es el encargado de atender las consultas y las dudas
de los directores. Asi, se podria afirmar que los directorios de empresas
familiares peruanas no cuentan con politicas de informacién formalmente
definidas ni tampoco realizan revisiones peridédicas de esta. En esta situa-
cién se puede generar una asimetria de informacién, dado que el gerente
puede ocultar informacién desfavorable acerca de su gestion.

Principio 18 (V. E.1). «El directorio podra conformar 6rganos especiales de acuerdo a
las necesidades y dimension de la sociedad, en especial, aquella que asuma la funcién
de auditoria. Asimismo, estos 6rganos especiales podran referirse, entre otras, a las
funciones de nombramiento, retribucién, control y planeamiento.

Estos drganos especiales se constituiran al interior del Directorio como mecanismos
de apoyo y deberan estar compuestos preferentemente por directores independientes,
a fin de tomar decisiones imparciales en cuestiones donde puedan surgir conflictos de
interés» (Conasey, 2002: 20).

Segtin las entrevistas realizadas, la mayoria de las empresas familiares
no cuenta con érganos especiales de auditoria que ayuden a tomar mejores
decisiones y puedan brindar opiniones imparciales. Esto es vital para que
los directorios adopten decisiones apropiadas en situaciones en las cuales
puedan presentarse conflictos de interés. Dentro de la muestra estudiada,
solo una empresa cuenta con comités multidisciplinarios formados por
miembros del directorio y ejecutivos. La intencién de estos comités es
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realizar investigaciones imparciales que permitan a los directorios resolver
situaciones en las que puedan presentarse conflictos de intereses de algin
tipo.

Principio 19 (V. E. 3). «El nimero de miembros del Directorio de una sociedad debe
asegurar pluralidad de opiniones al interior del mismo, de modo que las decisiones que
en él se adopten sean consecuencia de una apropiada deliberacion, observando siem-
pre los mejores intereses de la empresa y de los accionistas» (Conasev, 2002: 20).

La mayoria de los directorios esta formada por miembros de la familia.
En empresas que se encuentran en la primera etapa de propiedad, el fun-
dador es précticamente el directorio completo. El es el encargado de tomar
todas las decisiones de caracter estratégico; cuando necesita alguna opinién
la solicita a alguien de su confianza que no necesariamente esta capacitado
para emitir un juicio informado que lo ayude a adoptar una mejor decision.
En las empresas que se encuentran en esta etapa existe la creencia por par-
te del duefio de que él va a tomar siempre las mejores decisiones para su
empresa debido al profundo conocimiento que tiene de ella. Dentro de la
muestra estudiada solo se ha podido observar una empresa familiar que se
encuentre en esta etapa y cuente con un directorio independiente. Cuando
se pregunto al duefio por qué habia tomado la decisién de profesionalizar
su directorio afirmé que la medida fue necesaria para que su empresa
pudiera acceder al mercado de capitales y lograr mejores condiciones de
endeudamiento.

En las empresas que se encuentran en la segunda o la tercera etapa en
términos de propiedad, la mayoria de los directorios también estd formada
por miembros de la familia. Dentro de la muestra, solo una empresa cuenta
con un directorio realmente independiente y profesional, que apoye una
mejor toma de decisiones y, por lo tanto, contribuya efectivamente con la
creacion de valor para los accionistas.

Principio 20 (V. F, segundo parrafo). «La informacién referida a los asuntos a tratar
en cada sesion debe encontrarse a disposicion de los directores con una anticipacion
que les permita su revision, salvo que se trate de asuntos estratégicos que demanden
confidencialidad, en cuyo caso sera necesario establecer los mecanismos que permitan
a los directores evaluar adecuadamente dichos asuntos» (Conasev, 2002: 21).
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Cuando se pregunt6 a los entrevistados acerca de la disponibilidad
de la informacién para los directores antes de las reuniones de directorio,
la mayoria respondié que la informacién se encuentra disponible en todo
momento. En las empresas que estdn en la primera etapa de propiedad
la informacién estd disponible para el gerente en cualquier momento. El
es el creador de su propia informacién. En estos casos, el directorio y el
director gerente son la misma persona, por lo que el flujo de informacién
es constante y continuo.

En las empresas que se encuentran en la etapa de sociedad de hermanos
y/o consorcio de primos se ha podido apreciar que, aunque se encuentren
institucionalizadas, en la mayoria de los casos la familia participa del dia a
dia de la empresa. No es raro que miembros de la familia que son directores
pasen muchas horas a la semana dentro de las instalaciones de la empresa
haciendo las veces de asesores de las labores del dia a dia.

A pesar de estas dos situaciones, se ha encontrado algunas excepciones.
En las empresas con directorios profesionalizados la informacion se envia
a los directores como minimo con una semana de anticipacién a la fecha
programada del directorio para que puedan prepararse adecuadamente y
se comporten de manera profesional en la toma de decisiones.

En relacién con los asuntos confidenciales, ninguna de las empresas ha
manifestado tener alguna politica para el tratamiento de la informacion.
Los temas totalmente confidenciales se tocan solo dentro de las reuniones
de directorio y la informacién pertinente tinicamente es manejada por los
stakeholders directamente involucrados.

Principio 21 (V. F, tercer parrafo). «Siguiendo politicas claramente establecidas y defini-
das, el Directorio decide la contratacion de los servicios de asesoria especializada que
requiera la sociedad para la toma de decisiones» (Conasev, 2002: 21).

La contratacion de asesores independientes en las empresas de la mues-
tra es solo esporadica. La mayoria ha contado en el pasado con asesores
independientes con el interés de tomar mejores decisiones respecto de temas
especificos y tiene la costumbre de contratar asesores tributarios todos los
afos con el fin de cumplir con las normas tributarias y no tener problemas
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de este orden que puedan afectar el funcionamiento futuro de la empresa.
Cuando se pregunt6 acerca de quién tomaba la decisiéon de contratacion
de asesores independientes la mayoria respondié que esta decision era
tomada por el gerente general.

Principio 22. «Los nuevos directores deben ser instruidos sobre sus facultades y res-
ponsabilidades, asi como sobre las caracteristicas y estructura organizativa de la socie-
dad» (Conaseyv, 2002: 21).

Preguntados los entrevistados sobre los procedimientos de instruccién
alos nuevos directores, todos declararon que no existe procedimiento o po-
litica sobre ello. En la mayoria de los casos, manifestaron que los directores
aprenden acerca de sus funciones, facultades y responsabilidades con la
practica y a lo largo de su participacién en las reuniones de directorio.

En empresas que cuentan con directores independientes sucede que,
al ser incorporado un nuevo director a la compafifa, este recibe toda la
informacion histérica de la empresa; sin embargo, en estos casos tampoco
existe un proceso de induccién que instruya a los directores sobre sus
funciones.

Principio 23. «Se debe establecer los procedimientos que el Directorio sigue en la elec-
cion de uno o mas reemplazantes, si no hubiera directores suplentes y se produjese la
vacancia de uno o mas directores, a fin de completar su nimero por el periodo que aun
resta, cuando no exista disposicion de un tratamiento distinto en el estatuto» (Conasey,
2002: 22).

Sobre este principio, 14 de las 15 empresas no cuentan con procedimien-
tos establecidos para reemplazar a los miembros del directorio. Asimismo,
estas 14 empresas no poseen directores suplentes ni han contemplado la
posibilidad de que se produzca la vacancia de alguno de los directores.
Maés atin, tampoco consideran dentro de sus estatutos una politica para el
reemplazo y la sustituciéon de directores. Sin embargo, dentro de la muestra
estudiada hay una que si ha previsto este tipo de eventualidad y tiene un
numero de directores establecido para el funcionamiento del directorio.
Asimismo, cuenta con procedimientos para el reemplazo y la sustitucion
de directores.
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Principio 24 (V. |, primer parrafo). «Las funciones del Presidente del Directorio, Presi-
dente Ejecutivo, asi como del Gerente General deben estar claramente delimitadas en
el estatuto o en el reglamento interno de la sociedad con el fin de evitar duplicidad de
funciones y posibles conflictos» (Conasey, 2002: 22).

Respecto de la delimitaciéon de funciones, los resultados obtenidos
fueron practicamente homogéneos: 14 de las 15 no cuentan con estatutos o
reglamentos que delimiten las funciones del presidente del directorio ni del
gerente general. En todos estos casos, las funciones de director y gerente se
duplican. Asimismo, las decisiones tomadas por los gerentes generales son
consultadas al presidente del directorio o presidente ejecutivo, segtin sea el
caso. En empresas que cuentan solamente con presidentes ejecutivos, que
realizan al mismo tiempo la funcién de presidente del directorio y gerente
general, la situacién es mucho mas alarmante debido a que ellos no tienen
una idea clara de cudles son las funciones que corresponden a cada cargo.
Situacién que puede traer consecuencias nefastas para el funcionamiento de
la empresa en el futuro. Cuando se tome la decisién de institucionalizar la
empresa es muy probable que las funciones asumidas por el gerente general
y el presidente del directorio no se encuentren claramente delimitadas; lo
que colocard a la empresa en una situacion confusa, ya que al existir dos
cabezas es bastante probable que estas se contradigan cuando haya que
tomar diversas decisiones.

Dentro de la muestra se ha encontrado una empresa que si cuenta con
una clara delimitaciéon de funciones en el estatuto y que, ademas, en su
manual de funciones delimita claramente las funciones y las atribuciones
tanto del gerente general como del presidente del directorio.

Principio 25 (V. |, segundo parrafo). «La estructura organica de la sociedad debe evitar
la concentracion de funciones, atribuciones y responsabilidades en las personas del

Presidente del Directorio, del Presidente Ejecutivo de ser el caso, del Gerente General
y de otros funcionarios con cargos gerenciales» (Conasey, 2002: 22).

En las respuestas obtenidas se ha podido apreciar que en la mayoria
de las empresas estudiadas existe una tendencia a la concentracién de
funciones. En las empresas que cuentan con presidentes ejecutivos, estos
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realizan las funciones de presidente de directorio y gerente general, existe
una importante concentracién de funciones y, por ende, de poder: el pre-
sidente ejecutivo es el encargado de tomar decisiones de toda indole, en
muchos casos desautorizando o contradiciendo las decisiones ya tomadas
por gerentes que él mismo ha contratado.

En las empresas ya institucionalizadas se observa un fenémeno similar.
Se ha encontrado empresas que han optado por contratar gerentes gene-
rales, en las cuales los antiguos presidentes ejecutivos han pasado a ser
presidentes de directorio, en teoria, pero en la practica son ellos quienes
siguen encargados de tomar las decisiones del dia a dia en sus empresas.
En estos casos, el gerente general acttia como una figura politica que trabaja
bajo la supervision del presidente del directorio.

Como en el anélisis de los principios anteriores, existe una excepcién a
la regla. Segtn las entrevistas realizadas, en una empresa de la muestra se
ha logrado una delimitacién de funciones efectiva que evita que se produzca
duplicidad de funciones.

Principio 26 (V. I. 5). «Es recomendable que la gerencia reciba, al menos, parte de su
retribucién en funcion a los resultados de la empresa, de manera que se asegure el
cumplimiento de su objetivo de maximizar el valor de la empresa a favor de los accio-
nistas» (Conasev, 2002: 22).

La etapa evolutiva en la que se encuentran las empresas determina las
politicas de bonos. En las empresas que estan en la etapa de propietario con-
trolador no existe una politica de retribuciones en funcién de los resultados
de la empresa, debido a la creencia por parte del presidente ejecutivo de
que los resultados de la empresa son basicamente fruto de sus decisiones.
Los ejecutivos que él contrata son esencialmente personas de apoyo que le
permiten hacer crecer sus operaciones, pero no tienen incidencia alguna
en el éxito en términos de creacion de valor que la empresa pueda tener en
determinados periodos. Existe la creencia por parte de estos presidentes
ejecutivos de que su gestion es indispensable en términos de creacién de
valor; por lo tanto, no tienen intencién alguna de compartir parte de sus
resultados con sus trabajadores.
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En las empresas que se encuentran en la etapa de sociedad de hermanos
y/o consorcio de primos la percepcién es totalmente distinta. En muchas de
ellas, en las cuales la familia no participa en el dia a dia ocupando cargos
ejecutivos, se ha adoptado una politica de bonos para los ejecutivos que
incentive la generacién de valor para los accionistas. Es decir, la politica
de bonos se entiende como una estrategia que usa la redistribuciéon de una
parte de los resultados obtenidos en cada periodo para incrementar los
dividendos de los accionistas.

2. Etapas de desarrollo de las empresas familiares

Este andlisis del desarrollo de las empresas familiares peruanas resume
el modelo evolutivo de las empresas familiares propuesto por Gersick y
Davis (1997) y el modelo de ciclos de vida de la organizacién planteado
por Adizes (1994). Ambos modelos sugieren diferentes enfoques del mismo
problema; sin embargo, se complementan y permiten discernir los estadios
de desarrollo de las empresas familiares y apreciar como el grado de ins-
titucionalizacién influye en su evolucién.

Este marco identifica tres fases: viabilidad, adolescencia y plenitud. Asi-
mismo, permite clasificar a las 15 empresas estudiadas: 7 se encuentran en
la etapa de viabilidad; 4, en la fase de adolescencia; y 4, en la de plenitud.

2.1. Fase de viabilidad

La fase de viabilidad se complementa con la etapa de propietario controla-
dor del modelo evolutivo de las empresas familiares, en la cual la gestién
y la propiedad se mantienen bajo el control del fundador de la empresa
y las estructuras de gobierno son informales. En esta etapa casi todas las
decisiones son tomadas por los duefios de las empresas, quienes se nie-
gan a cederlas a personas que pueden tomar decisiones de manera mds
eficiente. Los limites de las decisiones que solo ellos pueden tomar no se
encuentran bien definidos. La relacién de la empresa con sus fundadores
se define en la constante blisqueda para incursionar en nuevos negocios.
El fundador es visto como un padre y la organizacién, como un hijo. Los
gerentes de la empresa son designados por el fundador y tienden a aceptar
sus indicaciones. Los sistemas de control de la empresa son débiles y poco
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desarrollados, basados en sistemas informaticos que pueden ser manipu-
lados. No existen politicas ni procedimientos definidos, o simplemente no
se cumplen.

El futuro de la propiedad de la empresa se vislumbra que seguira dentro
del entorno familiar. No cuentan con planes estratégicos ni visién de futuro.
Sin embargo, algunas se preocupan por formar a un miembro de la familia
para dirigir la empresa en un futuro no muy cercano. Es en esta etapa donde
se introducen los primeros valores familiares a la empresa.

2.2. Fase de adolescencia

La fase de la adolescencia se complementa con las etapas de sociedad de
hermanos y/o consorcio de primos del modelo evolutivo, en la cual el socio
fundador ha llegado al final de su vida laboral y ha delegado la propiedad
de la empresa a las futuras generaciones. Los representantes de las familias
toman las decisiones estratégicas de la empresa y las decisiones operati-
vas, los gerentes. Existen empresas cuyos duefios se niegan a delegar la
toma de decisiones y limitan a los gerentes a un papel de asesoramiento.
Las gerencias se vuelven mas profesionales, aunque casi siempre siguen
las indicaciones del fundador. Los sistemas de control de la empresa se
encuentran replanteando el hecho de tener auditorias. Existen politicas y
procedimientos establecidos, pero no son respetados ni por los accionistas
ni por los gerentes. La organizacién comienza a estructurarse y separar las
funciones del directorio.

En esta fase se presentan muchas contradicciones: mientras que algu-
nas empresas miran al futuro pensando seguir siendo familiares, creando
protocolos, integrando a la tercera generacion dentro de la empresa y selec-
cionando a los miembros de la familia que serdn los encargados de dirigirla
en el futuro; otras consideran que la familia debe retirarse completamente
de las labores de gestién para dedicarse solo a las funciones de direccién
o mantener la propiedad de la empresa y nombrar a las personas que los
representen en el directorio. También se encuentran las organizaciones
que no piensan en una transicion generacional sino que desean vender la
empresa debido a la complejidad que ha alcanzado.
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2.3. Fase de plenitud

El ciclo de plenitud se complementa con las etapas de la sociedad de her-
manos y/o consorcio de primos del modelo evolutivo. Se caracteriza por
la diversificacién de la familia, la propiedad y la gestion. Existe un respeto
hacia la iniciativa y la creatividad de los duefios. La gestién de la empresa
se encuentra a cargo de los gerentes. Los sistemas de auditoria y control
estan bien establecidos, determindndose las politicas y los procedimientos
a seguir. Estos se encuentran institucionalizados y la empresa funciona de
forma ordenada y eficiente.

Las empresas que atraviesan esta etapa creen que la mejor decisién es
que la familia solo dirija y controle; por ello estan en proceso de institucio-
nalizacién y profesionalizacion de la gestion. También estan preparando
el Protocolo Familiar y la sucesién a la préxima generacion.

2.4. Relacién entre familia y empresa

Siguiendo el modelo de los tres circulos sobre familia, propiedad y empresa
se ha observado que en casi todas las empresas investigadas existe una
clara delimitacién entre los ambitos de familia y empresa. En la mayoria de
ellas no se encuentran familiares desempefiando cargos. Algunas empresas
permiten trabajar a los familiares de los propietarios, pero los someten a
una constante evaluaciéon. Un bajo rendimiento en la evaluacién es causa
de su separacion de la empresa.

Se ha observado que las funciones de propiedad y la familia se su-
perponen siempre y es dificil separarlas. El desarrollo de la empresa se
encuentra muy ligado a la familia y, ademas, el directorio esta formado
por los miembros de la familia propietaria. El directorio toma decisiones
siguiendo el criterio del bienestar de la familia, el que antepone a la conti-
nuidad empresarial.



Principios de gobierno corporativo
propuestos para las empresas
familiares peruanas

En el capitulo anterior se realiz6 una evaluaciéon del cumplimiento de cada
uno de los principios propuestos por la Conasev a la muestra seleccionada
y se encontré que si bien parte de los principios propuestos son aplicables
a este tipo de empresas, hay otros que no se ajustan a la realidad. Por este
motivo, el presente capitulo se dedica a formular una propuesta alternativa
a los principios del cédigo de la Conasev que resulte mas apropiada a la
realidad.

El objetivo de la propuesta es brindar un marco de gobernabilidad que
ayude a este tipo de empresas a lograr las mejores practicas de direccién
y control. Estas précticas traerdn como consecuencia el establecimiento de
un buen gobierno y, por lo tanto, la supervivencia y la prosperidad de las
empresas. Todos los principios propuestos fueron validados con entrevistas
a empresarios.

Estos principios son para las empresas que se encuentran a partir de la
fase de viabilidad, puesto que ya no tienen problemas de descapitalizacién
sino que poseen un flujo de caja positivo producto de ventas estables y la
demanda de sus productos o servicios. En esta etapa la empresa se encuen-
tra plenamente establecida. No se ha considerado empresas dentro de la
etapa de infancia, puesto que no han llegado a un crecimiento equilibrado,
lo que se refleja en las constantes crisis de liquidez y la comtn perdida
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de compromiso por parte del fundador, hecho que las hace vulnerables y
proclives a la mortandad o cambio de giro.

Este capitulo se divide en tres partes, lo que se sustenta en que la etapa
de evolucién de la propiedad determina el tipo de direccién y control ne-
cesarios en las empresas familiares. Las organizaciones que se encuentran
en la primera fase son por lo general de menor tamafo que aquellas en la
segunda o la tercera fase; por este motivo, se han determinado principios
para cada etapa de evolucion.

Por ultimo, el capitulo propone una metodologia de evaluacién de las
précticas de gobierno corporativo de las empresas familiares peruanas.

1. Principios para empresas en la etapa de propietario controlador

Las empresas familiares peruanas que se encuentran en la primera fase
de evolucién de la propiedad (propietario controlador) tienen un estilo de
gobierno basico. Esta afirmacién se basa en que el poder estd concentrado
en una sola persona: el fundador, quien, por lo general, tiene el cargo de
presidente ejecutivo o director gerente y asume las funciones de presidente
del directorio cuando la ocasién lo requiere, o gerente general, segiin sea
el caso.

En esta etapa el fundador toma todas las decisiones relacionadas con
la empresa. Esta inmerso en decisiones estratégicas y operativas, resulta
dificil distinguir su naturaleza y es frecuente que dedique mucho tiempo
a asuntos operativos y no el tiempo necesario a disefiar estrategias, lo que
podria afectar el futuro de la empresa.

En lo referente al control, la empresa no tiene problema alguno. El duefio
estd siempre al tanto de todo lo que sucede y ejerce control sobre todas las
actividades que considere conveniente. Asimismo, el fundador cuenta con
una persona de confianza que se encuentra enterada de todo lo que sucede
en la empresa y actiia como informante cuando esta fuera. Respecto de los
sistemas de informacion, estos son bésicos y por lo general el tinico que
tiene acceso a toda la informacién disponible es el fundador.
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Por ello los problemas de gobierno corporativo en empresas de este
tipo no se presentarian en términos de control sino en términos de direc-
cién. Teniendo en cuenta estas circunstancias, se propone dos principios
de gobierno corporativo que ayudarian a este tipo de empresas a asegurar
adecuadas practicas de direccién y BGC.

Principio 1. Las reuniones de directorio deben tener una agenda definida donde estén
especificados cada uno de los puntos a tratar. Cada uno de los asuntos incluidos en la
agenda debe ser analizado por separado con la intencién de tener claras las medidas
a tomar en cada caso y evitar confusiones que puedan perjudicar el funcionamiento de
la empresa.

Principio 2. El directorio debe establecer la estrategia de la empresa de manera que
queden claros los objetivos, las metas y los planes de accién a seguir; realizando el
analisis y el manejo adecuado de todos los riesgos a los que pudiera estar expuesta y
que pudieran comprometer el funcionamiento de la empresa en el futuro. Asimismo, el
directorio es el encargado de realizar el seguimiento del avance del cumplimiento de
metas y objetivos, y de evaluar y supervisar los principales gastos e inversiones.

2. Principios para empresas en la etapa de sociedad de hermanos

En la etapa de sociedad de hermanos la situacion de la empresa cambia
radicalmente, pues deja de ser dirigida por una sola persona —el funda-
dor— para pasar a manos de sus hijos. Es en esta etapa donde se presentan
los primeros conflictos. Los hijos del fundador se convierten en la mayoria
de los casos en propietarios de la empresa en proporciones iguales. To-
dos tienen los mismos derechos y se sienten en la capacidad de dirigir la
empresa, sin importar que el fundador haya designado a su sucesor; sin
embargo, los valores familiares se siguen respetando y esta situacion se
supera rdpidamente. Esta es la etapa donde se crean los directorios forma-
dos generalmente por los hermanos con el propésito de aplicar planes de
crecimiento, supervisar el cumplimiento de las labores y, principalmente,
controlar la toma de decisiones con la finalidad de velar por los intereses
de la familia.

Los hermanos establecen funciones y responsabilidades y se reparten
la direccién de la empresa. Es muy comtn que el hermano mayor tenga el
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cargo de gerente general y los demaés, los cargos de gerentes de primera
linea. El problema con este procedimiento es que muchas veces las fun-
ciones se duplican; lo que puede generar conflictos que comprometan la
continuidad de la empresa.

La situacion de la empresa se complica cuando la familia crece. Cuando
los hermanos se casan y tienen hijos comienzan a entrar nuevos actores a la
direccién de la empresa que pueden comprometer su funcionamiento. En
este caso los acuerdos no son entre un grupo de hermanos, sino entre un
grupo de familias con intereses y costumbres distintos. Este es el momento
en que la empresa debe ser reorganizada.

Ante este panorama, se proponen principios de gobierno que ayuden
a las empresas a manejar las relaciones familiares y empresariales de ma-
nera eficiente. Principios que, ademas, deben ayudar al crecimiento y la
prosperidad de la empresa.

Es importante indicar que los principios propuestos para esta etapa tam-
bién son validos para empresas que se encuentran en la etapa de propietario
controlador pues facilitan el logro de practicas adecuadas de direccién y
control y, por lo tanto, un buen gobierno corporativo.

Principio 3. La empresa debe contar con un manual de organizacion que delimite las
funciones de directores, ejecutivos y colaboradores en general, con la finalidad de evitar
duplicidad de funciones y posibles conflictos. Asimismo, el estatuto de la empresa debe
diferenciar claramente las funciones y las atribuciones tanto del presidente del directorio
como del gerente general.

Principio 4. La empresa debe contar con un Protocolo Familiar que delimite la relacion
entre la familia y la empresa con la finalidad de evitar que conflictos familiares puedan
comprometer su continuidad.

Principio 5. Los accionistas deben tener la oportunidad de introducir con anticipacion
puntos a tratar en la agenda de las juntas generales, siempre y cuando los asuntos que
se propongan sean de interés de la empresa o los accionistas. Este procedimiento debe
estar incluido en el estatuto y debe ser de conocimiento de todos los accionistas para
que no se omitan asuntos importantes por no haber podido ser incluidos a tiempo en
la agenda.
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Principio 6. Con la intencién de asegurar el cumplimiento de los objetivos de la em-
presa, los ejecutivos de primera linea —incluido el gerente general— deben recibir
parte de su retribucion en funcién del cumplimiento de los objetivos estratégicos. Es
recomendable que el directorio establezca una politica de bonos. Asi, la empresa se
asegura el cumplimiento del objetivo de maximizar el valor de la empresa en favor de
los accionistas.

Principio 7. Cuando el directorio lo considere conveniente, debe contratar servicios
especializados de asesoria con la finalidad de realizar una mejor toma de decisiones.
La empresa debe tener un procedimiento establecido que permita que este tipo de
contrataciones se realice de manera répida y oportuna.

3. Principios para empresas en la etapa de consorcio de primos

La etapa de consorcio de primos es la decisiva para la continuidad de la
empresa familiar peruana. Es en ella en la cual se tiene que tomar decisio-
nes importantes frente a los conflictos de intereses. En esta fase no se trata
de una empresa dirigida por una sola persona o un grupo de hermanos,
que pueden ponerse de acuerdo facilmente; sino de un grupo de primos
que muchas veces no se frecuentan habitualmente y, ademas, cuentan con
intereses distintos y ajenos a los de la empresa. La situacion se complica si
el ndmero de primos es elevado y existe rivalidad entre ellos.

Cuando los miembros de la tercera generacion se convierten en directo-
res las reuniones de directorio se pueden volver un campo de batalla donde
cada uno de los accionistas trata de velar por sus intereses personales y los
intereses de la empresa son dejados de lado.

Si la empresa no cuenta con un Protocolo Familiar, lo mas probable es
que desaparezca; si por el contrario lo tiene, los &mbitos familiar y empre-
sarial se encontrardn delimitados y no existira la superposicion de la familia
en la empresa. Por lo general, los protocolos impiden a los miembros de la
familia trabajar dentro de la empresa, sin embargo, si pueden convertirse
en directores, con lo que se elimina la duplicidad de funciones.
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En atencién a esta problematica se proponen ocho principios adicionales
de gobierno corporativo para empresas que se encuentran en esta etapa
evolutiva. La finalidad de estos principios es ayudar a las empresas fami-
liares a lograr practicas de direccién y control apropiadas que velen por los
intereses de los accionistas y no comprometan el futuro de la empresa.

Principio 8. Todos los accionistas tienen derecho a participar en las juntas generales.
Asimismo, tienen derecho a nombrar a un representante para dichas juntas. Estos de-
rechos deben estar contemplados en el estatuto de la empresa.

Principio 9. Es recomendable que el directorio cuente con directores independientes,
con la finalidad de que ejerzan un juicio independiente que ayude a resolver situaciones
en las que puedan presentarse conflictos de interés que perjudiquen la continuidad de
la empresa.

Principio 10. La empresa debe contar con un procedimiento y personal designado para
atender solicitudes de informacion por parte de accionistas, inversionistas, directores u
otros grupos de interés.

Principio 11. Cuando la ley o el tamafio lo exijan, la empresa debe contar con auditores
internos que actlien de acuerdo con los principios que se exigen a todos los miembros
de la organizacion (directores, gerentes, trabajadores en general). Los auditores no
deben estar relacionados de ninguna manera con la empresa que los ha contratado.
Deben ser profesionales independientes que estén en la capacidad de emitir un juicio
imparcial que apoye la toma de decisiones en la empresa.

Principio 12. Los criterios de confidencialidad acerca de determinados asuntos que
pudieran afectar de alguna manera la posicion competitiva de la empresa deben ser
adoptados por el directorio, ratificados por la junta general de accionistas y estar in-
cluidos en el estatuto. En caso de dudas, estas deben ser resueltas. La politica de
revelacion de informacion no debe poner en peligro la continuidad de la empresa ni el
normal desarrollo de sus actividades.

Principio 13. El directorio debe realizar el seguimiento y el control de los problemas
que pudieran suscitarse entre accionistas, miembros del directorio y la administracion
de la empresa con la intencidn de evitar las malas practicas, como fraudes y abuso de
transacciones por alguna de las partes.
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Principio 14. El directorio debe contratar una auditoria independiente por lo menos una
vez al afio, con la intencién de velar por la integridad de los estados financieros de la
empresa y asegurar el cumplimiento de la ley. Si la empresa tiene por politica realizar
una auditoria externa anual, esta debera ser ampliada con la intencion de incluir temas
de buen gobierno.

Principio 15. Con el propdsito de lograr un directorio profesional, orientado a la toma
de decisiones, la informacion a tratar antes de cada reunion de esta naturaleza debe
estar disponible para los directores con la debida anticipacion. Esto permitira un analisis
previo que evitara que las reuniones sean de naturaleza meramente informativa. La
informacién que debe ser tratada Unicamente en reuniones de directorio es aquella
considerada de caracter confidencial.

4. Alternativa de evaluacion de gobierno corporativo para
la empresa familiar peruana

¢(Coémo evaluar el nivel de gobierno corporativo de la empresa familiar
peruana? Ya se ha mencionado que la tnica metodologia disponible es
la autoevaluacién para sociedades inscritas en el Registro Piblico de
Valores utilizada por la BVL. Por ello, se ha tratado de perfeccionar este
procedimiento con base en los hallazgos del anélisis realizado (figura 5.1)
mediante la propuesta de un indice de principios de gobierno corporativo
(IPGC).

Objeto

El IPGC es un indice que tiene como objeto reflejar el comportamiento
de aquellas empresas que adoptan en forma adecuada los principios de
BGC, pues mide el grado de adhesion a los 15 principios propuestos pre-
viamente.

Términos generales

Para la aplicacién del IPGC se debe tener en cuenta estos aspectos:

* Se considerard como autocalificacion las respuestas de las empresas
a la evaluacion subjetiva contenida en el cuestionario.
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Principio 1
Propietario _ Direccio Pr!nc!p!o 2
controlador frecaion — | Principio 6
y gestion Principio 12
Principio 15
T Principio 3
Proniedad Principio 5
Sociedad de ropieda > Principio 7
hermanos y control Principio 10
Principio 13
T Principio 14
> Principio 4
Consorcio Sucesion Principio 8
de primos - de poder Principio 9
Principio 6

Figura 5.1. Etapas de evolucién, problematica y principios de gobierno
corporativo en la empresa familiar

* La determinacién de los valores que formaran parte del indice se
realizara de forma anual.

* La autocalificacion sera la correspondiente al ejercicio del afio ante-
rior y, por lo tanto, corresponde a las respuestas al cuestionario.

* Es deseable que la autocalificacién sea validada por una empresa
consultora.

¢ El criterio utilizado es el Scoring de la BVL.

Evaluacion de las empresas

Se calificard el grado de adhesion de las empresas a las practicas de BGC
de acuerdo con los criterios de validacién establecidos en un modelo de
Scoring. Estos pardmetros se sustentardn, entre otros, en el grado de ne-
cesidad de cada principio, lo que obedece a la importancia de cada uno:
imprescindible, importante, conveniente y deseable.

El modelo considera una puntuacién maxima posible en funcién al
grado de necesidad del principio que se muestra en el cuadro 5.1.
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Cuadro 5.1. Puntuacion mdxima de acuerdo con el grado de necesidad del principio

Puntaje

L. Grado de necesidad
maximo

Imprescindible: principio cuya implementacién es absolutamente
8 necesaria para que la compafia pueda alcanzar estindares de buen
gobierno aceptables.

Importante: principio cuya implementacién es necesaria para que
una compaififa cumpla de manera adecuada con las practicas de buen
6 gobierno. El que una empresa emisora no cumpla con una recomen-
dacién importante no quiere decir que sus practicas de gobierno sean
inaceptables, pero se recomienda intensamente su adopcién.

Conveniente: principio cuya implementacion es titil para el buen go-
4 bierno de la empresa, aunque su no adopcién no penalizara sustan-
cialmente su evaluacion.

Deseable: principio cuya implementacion es recomendable para que
2 la compafifa adapte sus practicas a los estandares internacionales 6p-
timos de gobierno corporativo.

El puntaje méaximo posible por pregunta del cuestionario se pondera de
acuerdo con las respuestas de la autocalificacion de la empresa. La medicién
del grado de adhesién a los principios correspondientes a la autocalificacién
y la ponderacién asignada para efectos del modelo Scoring desarrollado se
muestran en el cuadro 5.2.

Cuadpro 5.2. Ponderacion asignada de acuerdo con el cumplimiento del principio

Respuestas del cuestionario Ponderacién
0 |No cumple con el principio 0%
1 |Cumple parcialmente con el principio 25%
2 | Cumple parcialmente con el principio 50%
3 | Cumple parcialmente con el principio 75%
4 | Cumple totalmente con el principio 100%

De esta manera, el modelo Scoring considera el nivel de necesidad
de cada principio y el puntaje maximo correspondiente de acuerdo con
la medicién de cumplimiento de cada uno. Estos criterios se aplican a la
autocalificacién hecha por las empresas en el cuestionario con el fin de
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obtener el puntaje de la empresa en relacién con el cumplimiento de los
principios.

Puntajes que se pueden alcanzar

El célculo de los puntajes referenciales a obtener por las empresas se ha
hecho a través del analisis estadistico de los cuartiles.

Puntaje maximo: aplicando esta metodologia y considerando el cuestiona-
rio, se obtiene el puntaje maximo que podria alcanzar una empresa
al cumplir en forma total todos los principios del cuestionario (80
puntos).

Puntaje dptimo: para que la empresa pueda ser reconocida como aquella
que cumple éptimamente con practicas de BGC debe obtener un
puntaje minimo de 60 puntos.

Puntaje minimo: para que la empresa pueda ser reconocida por tener un
nivel minimo indispensable de BGC debe alcanzar por lo menos el
cuartil dos del puntaje méximo més un punto, es decir, 41 puntos.



Conclusiones y

recomendaciones

1. Conclusiones

1.

El Buen Gobierno Corporativo estd definido por las précticas de
gobernabilidad que permiten a las empresas contar con los meca-
nismos adecuados de direccién y control que aseguren la creacién
de valor a favor de los accionistas y su continuidad. El principio
basico del BGC es lograr un sistema de gobierno que permita que
las metas y los objetivos de la empresa se logren. Para que esto sea
posible es necesario disefiar un plan estratégico que esté difundido
en todos los niveles de la organizacion.

Es importante mencionar que las practicas sefialadas buscan velar
por los intereses de todos los accionistas, sin importar su tipo o par-
ticipacion dentro de la sociedad. El buen gobierno en las empresas
busca anteponer los intereses de la empresa a los intereses de las
personas que la integran, lo cual en el Perti parece no cumplirse en
el caso de las empresas familiares.

Nuestra investigacién ha comprobado que la empresa familiar perua-
na pasa por las tres etapas de evolucion de la propiedad propuestas
por Gersick y Davis (1997): propietario controlador, sociedad de
hermanos y consorcio de primos. Las empresas familiares peruanas
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son el resultado de un acto de emprendimiento por parte, general-
mente, del jefe de familia que en un momento determinado decide
abandonar su trabajo como dependiente ya que detecta una oportu-
nidad de negocio en el mercado. Este acto de emprendimiento trae
como resultado la creacién de una nueva empresa que es dirigida
esencialmente por el fundador quien, en un principio, se encarga de
tomar todas las decisiones y realizar todas las labores relacionadas
con la organizacion. Esta es la etapa de propietario controlador.

Conforme la empresa va creciendo, el fundador comprueba que
ya no puede cumplir con todas las necesidades de la organizacion,
asi, la situacion se le comienza a ir de las manos. En este momento
empieza la incertidumbre por el futuro de la empresa y, por lo ge-
neral, el fundador decide llamar a sus hijos para que participen del
negocio familiar con la intencién de que aprendan sobre la empresa
que va a quedar en sus manos algtin dia. Cuando el fundador decide
retirarse y deja la empresa a sus hijos se entra a la etapa de sociedad
de hermanos.

Por dltimo, luego de hacerse cargo de la empresa, los hijos del
fundador ven que los afios pasan y no van a poder hacerse cargo
eternamente. Es en este momento que se toman decisiones respecto
de los planes de sucesion para delimitar cual va a ser la participacién
de los primos en el negocio. En el momento en que los hermanos
dejan la empresa y esta queda en poder de los primos se llega a la
etapa de consorcio de primos.

El conocer la etapa de evolucién de la propiedad en que se encuentra
la empresa familiar peruana es vital para determinar los principios
de BGC que debe cumplir. Conforme las empresas crecen es nece-
sario implementar nuevos mecanismos de control y direccién que
permitan manejar adecuadamente este crecimiento y asegurar su
continuidad. En el caso de empresas que se encuentran en la pri-
mera etapa, los principios necesarios para lograr un buen gobierno
son bésicos y tienen como objetivo ayudar al fundador a priorizar
sus decisiones. Cuando las empresas llegan a la segunda etapa es
necesario implementar nuevos principios que apoyen las précticas
de direccién y control ya que en esta fase, por lo general, el poder
ha sido dividido entre varios miembros de la familia y se vuelve
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imprescindible la delimitacién de funciones o atribuciones. En la
tercera etapa se deben implementar varios principios adicionales
que delimiten adecuadamente la relaciéon entre empresa y familia,
ya que muchas familias anteponen sus intereses a los de la empresa
y esta decisién puede comprometer el futuro de esta.

4. Los principios de BGC propuestos por la Conasev, y tomados a su
vez de la OCDE, no son aplicables per se a la realidad de la empre-
sa familiar peruana. Los principios propuestos por la OCDE son
el resultado del estudio de una realidad empresarial totalmente
distinta a la de la empresa peruana que en su mayoria es familiar.
Si se toma en consideracién que la mayor parte de paises miembros
de la OCDE son paises desarrollados con una realidad distinta, re-
sulta poco probable que estos principios sean los adecuados para
las empresas peruanas. Un claro ejemplo de esta afirmacién es el
tamafio de la empresa. En el Perti, una empresa grande es aquella
que factura mdas de 100 millones de ddlares al afio. En los paises
desarrollados, una empresa grande es aquella con una facturacién
de més de 1000 millones de ddlares anuales. Solamente el tamarfio
de una empresa determina los niveles de direccién y control que
necesita implementar para lograr buenas précticas de gobierno. Por
ello, los principios de buen gobierno propuestos por la Conasev
necesitan ser adaptados a la realidad peruana para apoyar practi-
cas que realmente velen por los intereses de los accionistas y otros
grupos de interés y aseguren la continuidad de las empresas.

5. En el gobierno corporativo de las empresas familiares peruanas
el agente acttia como principal. Por lo tanto, no existen costos de
agencia en la primera etapa de evolucién de la propiedad; estos
comienzan a presentarse en la segunda etapa y son recurrentes en
la tercera etapa.

En empresas familiares peruanas que se encuentran en la primera
etapa de evolucién de la propiedad es bastante comtin la figura del
presidente ejecutivo o el director gerente. Esto quiere decir que el
fundador acttia tanto como gerente general y presidente del direc-
torio. Por ello, en esta etapa no se presentan situaciones de costos de
agencia porque el agente es a la vez el principal. Cuando la empresa
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entra a la segunda etapa de evolucién de la propiedad, la situaciéon
cambia, pues pasa de ser dirigida por una sola persona a serlo por
un grupo de hermanos. En esta etapa comienzan a presentarse cos-
tos de agencia porque los hermanos, por lo general gerentes de la
empresa, tienden a ocultarse informacién unos a otros con la inten-
cién de obtener un beneficio personal al que colocan por encima del
bienestar de la empresa. Durante la tercera etapa los problemas de
costo de agencia se vuelven recurrentes. Las empresas en consorcio
de primos estan por lo general profesionalizadas. Los miembros de
la familia pasan a ser directores. Asi, los temas de costo de agencia
aparecen por dos vias: los gerentes velan por sus propios intereses
y los directores buscan obtener beneficios personales por encima
de las necesidades de la empresa.

La realidad de las empresas familiares peruanas es altamente de-
ficitaria respecto de las practicas de gobierno corporativo. Asf lo
establecen las respuestas recibidas a las interrogantes planteadas
en nuestra investigacion:

¢ ;Cual es el nivel de conocimiento de gobierno corporativo en las
empresas familiares peruanas? Segtn las respuestas, la empresa
familiar peruana no cuenta en su mayor parte con un nivel ade-
cuado de gobierno corporativo.

¢ ;Conocen las empresas familiares peruanas la diferencia entre
gobierno corporativo y buen gobierno corporativo? La investiga-
cién mostré que la gran mayoria de empresas familiares perua-
nas no puede distinguir entre lo que significa gobierno corpora-
tivo y lo que es un BGC.

* ;Existen actualmente principios de gobernabilidad apropiados
para las empresas familiares peruanas? A lo largo de los capi-
tulos de este estudio se ha podido apreciar que no existen en la
actualidad en nuestro pais principios de buen gobierno acordes
con la realidad de la empresa familiar peruana.

* ;Qué estandares internacionales de BGC se han implementado
en las empresas familiares peruanas? La investigacion muestra
que si bien un gran ntimero de las empresas familiares no cuenta
con un BGC, otras han adoptado los estdndares propuestos por la
OCDE. Sin embargo, estos principios son aplicables a empresas
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de paises desarrollados que cuentan con un accionariado difun-
dido.

* ;Cual es el nivel de formacién de los directores de las empresas
familiares peruanas? El estudio ha revelado con claridad que el
nivel de formacién de los directores de las empresas familiares
peruanas es muy bajo. Los directores de este tipo de empresas
son en su mayoria miembros de la familia propietaria de la em-
presa que carecen de formacién previa para el cargo que desem-
penan.

¢ ;Qué funciones corresponden a un director en la empresa fami-
liar peruana? La respuesta a esta pregunta fue bastante variada.
Al parecer, cada empresa familiar decide qué funciones debe
cumplir su directorio. Son muy pocas las empresas familiares pe-
ruanas que han logrado delimitar adecuadamente las funciones
de sus directores.

¢ ;Con qué frecuencia se producen las reuniones de directorio en
las empresas familiares peruanas? La investigacién arrojé como
resultado que practicamente todas las empresas familiares pe-
ruanas tienen este tipo de reuniones una vez al mes.

¢ ;Cudl es la participacion de los directores externos en las empre-
sas familiares peruanas? La investigacién mostré que la partici-
pacion de los directores externos en este tipo de empresa podria
ser considerada como una excepcién ya que, por lo general, el
directorio estad formado por los miembros de la familia quienes
se consideran los mas aptos para la toma de decisiones por el
grado de conocimiento del negocio que aparentemente tienen.

7. El presente estudio ha ayudado a develar una realidad que no se
conocia bien en el mundo empresarial peruano. A lo largo de la
investigacion se ha podido probar que la empresa familiar peruana
es un mundo aparte en términos empresariales y, por lo tanto, su
gobierno debe ser percibido como tal.

No es posible tratar de adaptar un modelo utilizado para empresas
que listan en el mercado de valores, o que es usado en paises de-
sarrollados, a la empresa familiar peruana. Esta hipétesis ha sido
ampliamente probada a lo largo de todo el estudio. La empresa
familiar peruana necesita mecanismos de direccién y control, los
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dos elementos que determinan el buen gobierno en las empresas,
mucho mas sencillos que el resto de organizaciones.

8. Para lograr un buen gobierno en la empresa familiar peruana es
necesaria la delimitacién clara de las relaciones entre familia y em-
presa mediante la creacién de un Protocolo Familiar. La empresa
familiar debe evitar que los temas concernientes a las relaciones
familiares se superpongan a los aspectos empresariales. Cuando las
empresas familiares priorizan los intereses de la familia sobre los de
la empresa puede que la empresa fracase y, por tanto, se perjudique
la sostenibilidad de la familia. Para evitar este tipo de conductas se
debe crear un protocolo donde figuren los retos y las preocupaciones
de la familia, la propiedad y la gestion de la empresa, tratando de
dar solucién a los conflictos que se puedan presentar a futuro.

El Protocolo Familiar se convierte en el mecanismo adecuado para
regular las relaciones de la familia y la empresa con el fin de man-
tener su continuidad y lograr el bienestar de sus accionistas. Para
conseguir un BGC, el Protocolo Familiar debe establecer limites a
las relaciones econdmicas y profesionales de los miembros de la
familia con la empresa. La finalidad principal de este protocolo es
dar solucién a los problemas de sucesiéon que surjan dentro de la
empresa.

2. Recomendaciones

1. Para conseguir un BGC las empresas familiares deben asegurar que
sus accionistas se desliguen de la gestiéon de la empresa y solamen-
te se dediquen a la direccion estratégica y a establecer estdndares
de control adecuados, de esta manera las empresas tendran altos
indices de gobernabilidad y lograran el bienestar de la familia.

2. Para evitar conflictos de interés y superposicion de los intereses de
la familia dentro de la empresa las empresas familiares deben pro-
fesionalizarse, desligando a los propietarios de manera paulatina de
las gerencias de las empresas y orientdndolos a crear mecanismos
que les permitan establecer los lineamientos estratégicos, con la
finalidad de que la empresa sobreviva a las crisis y los conflictos.
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Ademas, se deben disefiar mecanismos y estdndares de control que
les permitan velar por los intereses de los accionistas.

3. Lasempresas familiares deben adoptar las practicas que les permitan
tener conciencia plena de la etapa de crecimiento en la que se encuen-
tran para adoptar las mejores practicas de direccién y control claves
para el buen gobierno. En cada etapa de su evolucién, las empresas
familiares se enfrentan a diferentes problemas y realidades distintas
en aspectos como derechos de los accionistas, tratamiento equitativo
de estos, comunicacién y transparencia informativa, y responsabili-
dades del directorio, por lo que es necesario que sean conscientes del
ciclo evolutivo en el cual se encuentran, con la finalidad de imple-
mentar précticas de direccion, control y gestién que permitan entrar
a la siguiente etapa del ciclo evolutivo de manera eficaz.

4. En consecuencia, las empresas familiares peruanas deben adoptar
los principios de BGC adecuados a la etapa evolutiva de la propie-
dad en la que se encuentren. Asi, el gobierno corporativo dentro de
la etapa de propietario controlador solamente necesita implementar
principios que velen por los derechos de los accionistas y la comu-
nicacién y la transparencia informativa; mientras que en la etapa
de sociedad de hermanos la empresa debe implementar principios
que aseguren los derechos de los accionistas, la comunicacién y la
transparencia informativa y las responsabilidades del directorio,
ademas de establecer los primeros principios que distingan entre
el &mbito familiar y el empresarial. Asimismo, durante la etapa de
consorcio de primos la empresa familiar debe contar con principios
que aseguren que se respeten los derechos de los accionistas, estos
obtengan un trato equitativo, cuenten con précticas de comunica-
cién y transparencia informativa eficaces, las responsabilidades del
directorio se encuentren efectivamente delimitadas y se establezca
un Protocolo Familiar que asegure el bienestar de la familia y la
continuidad de la empresa.

5. Las empresas familiares deben aplicar los estandares de BGC
adecuados a su realidad, tomando en cuenta los ambitos familiar,
de propiedad y gestion de la empresa. Las empresas familiares pe-
ruanas deben tener en cuenta que los principios propuestos por la
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Conasev son aplicables a empresas de accionariado difundido y no
a empresas familiares que cuentan con un accionariado atomizado.
Por tanto, este tipo de organizaciones deben establecer principios
que se adecuen a su propia realidad evolutiva y a los dmbitos
relativos al bienestar de la familia, la continuidad de la empresa
en el tiempo y la profesionalizacion de la gestién. Los principios
planteados en el presente estudio constituyen una guia que toda
empresa familiar puede seguir; sin embargo, cada empresa familiar
constituye una realidad completamente diferente y puede imple-
mentar nuevos principios que se adapten a su realidad.

6. Los principios de BGC que deben aplicar las empresas familiares
deben asegurar el bienestar de la unidad familiar antes que los
intereses de los accionistas. En las empresas donde la familia se
siente comprometida por los diferentes conflictos de sucesién y
poder es mejor priorizar el bienestar y la unidad familiar antes que
los intereses de los accionistas. Es alli donde se decide el futuro de
la empresa, pues algunas compaiiias deciden transferir la propie-
dad antes que romper el vinculo familiar. Aqui adoptan la mayor
importancia los principios que se fijen en el Protocolo Familiar que
aseguren la delimitacién entre familia y propiedad, la sucesion ge-
neracional y la profesionalizacién de la separacién de la propiedad
y la gestion de la empresa. Las empresas familiares deben asegurar
que el cambio generacional dentro de la empresa no cree conflictos
ni crisis que afecten su continuidad, por tanto el Protocolo Familiar
debe orientarse a lograr que el acceso de las futuras generaciones
a la direccién de la empresa no influya de manera negativa en su
estrategia ni en sus estandares de control.

Por udltimo, esta investigacion puede ser el punto de partida para nue-
vos estudios que profundicen sobre el tema. Estos podrian determinar si
los principios de BGC propuestos contribuyen a generar valor a este tipo
de empresas, si nuestros hallazgos pueden servir de base para proponer
principios de buen gobierno para empresas peruanas del sector ptiblico que
han demostrado ser ineficientes en todo sentido o para sugerir principios
de buen gobierno a otro tipo de instituciones, como las educativas o las no
gubernamentales, o a empresas de los sectores minero o financiero funda-
mentales para la economia del pais.
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