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RESUMEN

La llegada de la globalizacion se hizo sentir en sus efectos econdmicos y sus consecuencias
identificadas en las crisis econdmicas de comienzos de siglo XXI:

- Larecesién econdmica de los mercados en EEUU

- Los Fraudes contables de importantes corporaciones

- Las nuevas demandas de los grupos de interesados en un desarrollo organizacional mas
sustentable

Todas estas cuestiones implicaron la necesidad de un cambio cultural en las organizaciones, vy el
compromiso por cada una de ellas en adoptar en su gestién empresaria los principios de buenas
practicas de gobierno, que permita garantizar la fiabilidad de la informacidon que se brinda a los
diferentes actores que operan en los mercados de capitales, asi como a sus distintos grupos de
interés, priorizando la transparencia en la gestién, y la adopcion de un cédigo de conducta
compartido por todos los miembros de una organizacién. Es decir, que impulsan a las organizaciones
a nuevas formas de actuar y de comunicar su desempefio organizacional.

En el primer apartado, se analiza los Principios de Gobierno Corporativo de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OECD). Estos principios son disefiados para orientar a las
organizaciones en sus practicas de Buen Gobierno. Cada organizacidon y cada ente regulador de
mercados financieros debe definir el Marco de Gobierno Corporativo propio, teniendo en cuenta las
leyes y requerimientos, asi como los acuerdos e iniciativas voluntarias a las cuales las organizaciones
hayan adherido.

En el segundo apartado, se analiza como la Comisién Nacional de Valores (CNV) incorpora las
cuestiones de gobierno corporativo en un marco aplicable a las organizaciones que cotizan en bolsas
de valores reguladas por dicho organismo.

En el tercer apartado, se analiza como las PyMES pueden aplicar los principios de Gobierno
Corporativo y ser beneficiadas por este cambio cultural y organizacional que genera su
implementacion.

En el cuarto apartado, se analiza como la contabilidad puede generar nuevas alternativas de
valuacion sobre cuestiones de gobernanza, asi como del desempefio sustentable de toda la
organizacion.



Por ultimo, presentamos las conclusiones finales del presente trabajo.
Los objetivos perseguidos con el trabajo presentado son:

- Analizar las cuestiones relacionadas con el Gobierno Corporativo, sus avances y los posibles
aportes de la profesion contable

- Analizar los Principios de Gobierno Corporativo de la OECD

- Analizar como la CNV incorpora en su marco regulatorio los Principios de Gobierno
Corporativo

- Analizar como las organizaciones independientemente de su tamafio pueden incorporar las
buenas practicas de gobierno corporativo y resultar beneficiadas por su implementacion,
especialmente las PyMES

- ldentificar nuevas alternativas de valuacién contable para la generacion de informacién
contable sustentable

Conclusiones alcanzadas:

Los profesionales en ciencias econdmicas tenemos mucho que hacer en relacién a la informacién
sustentable de las organizaciones comunicadas a través de las memorias de sustentabilidad.
Impulsarlas en la definicion de estrategias de negocios sustentables que incluyan aspectos
econdmicos, ambientales, sociales y de gobernanza. Es nuestro rol como profesionales identificar
nuevas alternativas de valuacién para la generacidn de informacidn contable para la sustentabilidad,
asi como el de adecuar los sistemas de informacién contable organizacionales.

PALABRAS CLAVE:
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INTRODUCCION

Hace ya, practicamente 50 afios del inicio del camino en el nuevo paradigma del desarrollo, el
Desarrollo Sustentable, buscando dar respuestas a problemas cada vez mds globales que afectan al
desarrollo del conjunto de paises como un todo y los ponen en riesgo:

- La desigualdad global

- Lacrisis ambiental y el cambio climatico

- Movimientos migratorios a gran escala

- Laaceleracion de la revolucién tecnoldgica

- La emergencia de nuevos actores en el sistema econdmico internacional (China y la India)

- Negociaciones de mega acuerdos para regular el comercio, la inversién, y la propiedad
intelectual

Por otra parte, la llegada de la globalizacion se hizo sentir en sus efectos econdmicos y sus
consecuencias identificadas en las crisis econdmicas de comienzos de siglo XXI:

- Larecesidn econdémica de los mercados en EEUU

- Los Fraudes contables de importantes corporaciones

- Las nuevas demandas de los grupos de interesados en un desarrollo organizacional mas
sustentable

Todas estas cuestiones implicaron la necesidad de un cambio cultural en las organizaciones, vy el
compromiso por cada una de ellas en adoptar en su gestién empresaria los principios de buenas
practicas de gobierno, que permita garantizar la fiabilidad de la informacidn que se brinda a los
diferentes actores que operan en los mercados de capitales, asi como a sus distintos grupos de
interés, priorizando la transparencia en la gestién, y la adopcién de un cédigo de conducta
compartido por todos los miembros de una organizacion. Es decir, que impulsan a las organizaciones
a nuevas formas de actuar y de comunicar su desempefio organizacional.

En el primer apartado, se analiza los Principios de Gobierno Corporativo de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OECD). Estos principios son disefiados para orientar a las
organizaciones en sus practicas de Buen Gobierno. Cada organizacidn y cada ente regulador de
mercados financieros debe definir el Marco de Gobierno Corporativo propio, teniendo en cuenta las
leyes y requerimientos, asi como los acuerdos e iniciativas voluntarias a las cuales las organizaciones
hayan adherido.

En el segundo apartado, se analiza como la Comisién Nacional de Valores (CNV) incorpora las
cuestiones de gobierno corporativo en un marco aplicable a las organizaciones que cotizan en bolsas
de valores reguladas por dicho organismo.

En el tercer apartado, se analiza como las PyMES pueden aplicar los principios de Gobierno
Corporativo y ser beneficiadas por este cambio cultural y organizacional que genera su
implementacion.

En el cuarto apartado, se analiza como la contabilidad puede generar nuevas alternativas de
valuacion sobre cuestiones de gobernanza, asi como del desempeiio sustentable de toda la

organizacion.

Por ultimo, presentamos las conclusiones finales del presente trabajo.



LOS PRINCIPIOS DE LA OECD

La OECD es un organismo conformado por representantes de distintos paises a nivel mundial con
mas de cincuenta afos de antigliedad que fue creado después de la Segunda Guerra Mundial en la
busqueda de asegurar la paz a través de la cooperacion y reconstruccion de los paises afectados. La
OECD comenzd a funcionar en 1948 con el Plan Marshall.

Actualmente, la OECD tiene como objetivo promover las politicas destinadas a:

= Jograr el mayor crecimiento sostenible posible de la economia y del empleo, y a aumentar el
nivel de vida en los paises miembros, manteniendo la estabilidad financiera y contribuyendo
asi al desarrollo de la economia mundial;

= 3 contribuir a una sana expansidon econémica tanto en los Estados miembros como en los no-
miembros en vias de desarrollo econdmico; y

= a contribuir a la expansiéon del comercio mundial sobre una base multilateral y no
discriminatoria, de acuerdo con las obligaciones internacionales.

La OECD trabajo en la elaboracién del documento sobre los Principios de Gobierno Corporativo de la
OECD desde 1999. En el 2004 presenta la primera publicacion de estos principios que podemos
encontrarla en su version traducida al espafiol. Se definen a los Principios de Gobierno Corporativo
de la siguiente manera:

“Los Principios son un instrumento vivo que ofrece normas no vinculantes y buenas prdcticas, asi
como una guia para su implantacion susceptible de ser adaptada a las circunstancias particulares de
cada pais o region. La OCDE ofrece un forum para el continuo didlogo e intercambio de experiencias
entre paises miembros y no-miembros. Para mantenerse al tanto en un entorno en constante cambio,
la OCDE llevaré a cabo un estrecho seguimiento de la evolucion en el dmbito del gobierno
corporativo, identificando tendencias y buscando soluciones a los nuevos desafios” (OECD, 2004: Pag.
4).

Durante el 2015, la OECD junto al G20 revisé estos principios con el propdsito de que el Gobierno
Corporativo ayude a construir un ambiente de confianza, transparencia y responsabilidad necesarias
para fomentar inversiones de largo plazo, estabilidad financiera e integridad de los negocios, de este
modo apoya fuertemente el crecimiento y el incremento de sociedades inclusivas.

A continuacién, presentamos los Principios de Gobierno Corporativo de acuerdo a una comparacion
realizado sobre ambas versiones:

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

La OECD define la necesidad de contar con un marco corporativo de la siguiente manera:

“El marco para el gobierno corporativo deberd promover la transparencia y eficacia de los
mercados, ser coherente con el régimen legal y articular de forma clara el reparto de

responsabilidades entre las distintas autoridades supervisoras, reguladoras y ejecutoras”. (OECD,
2004: pag.16).

Cada pais y cada organizacion debe definir cual es su marco para el gobierno corporativo, es decir
cuales son las leyes, reglamentos, normas contractuales, normas voluntarias, compromisos



asumidos, etc. En nuestro pais podemos encontrar trabajos realizados por la CNV, Merval y otros que
publicaron Marcos legales para el Gobierno Corporativo.

Principio Il: Los derechos y tratamiento equitativo hacia los accionistas y funciones clave en el
ambito de la propiedad

“El marco para el gobierno corporativo debera amparar y facilitar el ejercicio de los derechos de los
accionistas” (OECD, 2004).

Derechos Fundamentales de los accionistas de acuerdo a la OECD pueden citarse a continuacion:

1) asegurarse métodos para registrar su propiedad;

2) ceder o transferir acciones;

3) obtener informacidn relevante y sustantiva sobre la sociedad de forma puntual y periddica;
4) participar y votar en las juntas generales de accionistas;

5) elegir y revocar a los miembros del Consejo; y

6) participar en los beneficios de la sociedad.

Los derechos de los accionistas a participar en las decisiones que impliquen cambios fundamentales
en la sociedad, y a ser debidamente informados sobre las mismas. Por ejemplo:

1) los cambios en los estatutos, en la escritura de constitucidon o en cualquier otro documento rector
de la sociedad;

2) la autorizacidn de la emisién de nuevas acciones; y

3) las transacciones extraordinarias, incluida la transmision de la totalidad o de una parte sustancial
de los activos que, en la practica, suponga la venta de la sociedad.

Las cuestiones relacionadas con el tratamiento equitativo de todos los accionistas antes de las
modificaciones formaban parte del principio Ill, actualmente forma parte del principio Il. Este
principio determina que todos los inversores deben tener la posibilidad de obtener informacién
sobre los derechos asociados a cada serie y categoria de accion, antes de realizar una operacion de
compra:

“El marco para el gobierno corporativo deberd garantizar un trato equitativo a todos los
accionistas, incluidos los minoritarios y los extranjeros. Todos los accionistas deben tener la
oportunidad de realizar un recurso efectivo en caso de violacion de sus derechos” (OECDE, 2004:

pdg. 19).

Principio Ill: Instituciones de inversion, mercados y otros intermediarios

De acuerdo a este principio las entidades o instituciones del mercado financiero tienen roles y
deberes particulares:

“El marco para el gobierno corporativo deberd proveer fuertes incentivos a través de las cadenas
de inversion y proveer al mercado las funciones que de alguna manera contribuyen a un buen
gobierno corporativo” (OECDE, 2015: Pdg. 31).



Las inversiones en acciones retenidas por instituciones tales como fondos mutuales, fondos de
pensiones, compaiiias de seguros y fondos de cobertura se han incrementado significativamente, y
algunos de sus activos son gestionados por especialistas en gestion de activos. La habilidad y el
interés de las instituciones de inversidn y los gestores de activos que comprometan en gobierno
corporativo varia ampliamente.

Este Principio recomienda que las instituciones de inversién deberian definir y comunicar sur
politicas con respecto al gobierno corporativo.

Principio IV: El papel de las partes interesadas

De acuerdo a este principio cada organizacidn deberd reconocer los derechos de los grupos de
interés identificados, asi como los asumidos a través del cumplimiento de leyes, acuerdos e
interrelacién:

“El marco para el gobierno corporativo deberd reconocer los derechos de las partes interesadas
establecidos por ley o a través de acuerdos mutuos, y fomentar la cooperacion activa entre
sociedades y las partes interesadas con vistas a la creacion de riqueza y empleo, y a facilitar la
sostenibilidad de empresas sanas desde el punto de vista financiero” (OECDE, 2004: Pdg. 20).

Principio V: Revelacion de datos y transparencia

Las normas contables y los sistemas de informacién a utilizar deberian garantizar la elaboracion
trasparente y fiable de informacién material sobre la organizacién tanto financiera como no
financiera:

“El marco para el gobierno corporativo deberd garantizar la revelacion oportuna y precisa de todas
las cuestiones materiales relativas a la sociedad, incluida la situacion financiera, los resultados, la
titularidad y el gobierno de la empresa” (OCDE, 2004: pdg. 21).

La informacidn financiera y no financiera material a revelar debe incluir, como minimo, la relativa a:

= Los resultados financieros y de explotacion de la sociedad.

= Los objetivos de la sociedad.

= Latitularidad de los grandes grupos de acciones y de derechos de voto.

= La politica de remuneraciones aplicada a los miembros del Consejo y directivos
principales, asi como la informacién relativa a los miembros del Consejo, incluidos
sus méritos, el proceso de seleccidn, los cargos directivos desempefiados en otras
empresas y si son o no considerados como independientes por parte del Consejo.

=  QOperaciones de partes vinculadas.

=  Factores de riesgo previsibles.

= Cuestiones relativas a los empleados y otras partes interesadas.

= Estructuras y politicas de gobierno corporativo, y en particular, el contenido de
cualquier cédigo o politica de gobierno corporativo y el proceso empleado para su
implantacion.

Principio VI: Las responsabilidades del Consejo
“El marco para el gobierno corporativo deberd garantizar la orientacion estratégica de la empresa,

el control efectivo de la direccion ejecutiva por parte del Consejo y la responsabilidad de éste frente
a la empresa y los accionistas” (OCEDE, 2004: pdg. 23).



Cada organizacién, dependiendo de los paises que se encuentren pueden presentar estructuras y
procedimientos del Consejo asignando la funcién supervisora y la funcidn de gestion a dos érganos
diferentes o unidos: “Consejo de Supervision” - “Consejo de Administracién”. En algunos paises
también existe un érgano estatutario adicional encargado de la auditoria.

De acuerdo a la OECD, es responsabilidad del Consejo de cada organizacion el control y orientacion
de la estrategia empresarial, asi como la obtencidn de resultados para los accionistas, asi como la
supervisiéon de los sistemas disefiados para garantizar que la sociedad cumple la legislacidn aplicable,
incluidas las leyes tributarias, de competencia, laborales, medioambientales, de igualdad de
oportunidades, sanitarias y de seguridad.

Los Principios de Gobierno Corporativo de la OECD son principios disefiados para orientar a las
organizaciones en sus practicas de Buen Gobierno. Cada organizacidon y cada ente regulador de
mercados financieros debe definir el Marco de Gobierno Corporativo propio, teniendo en cuenta las
leyes y requerimientos, asi como los acuerdos e iniciativas voluntarias a las cuales las organizaciones
hayan adherido. En la definicion de cuestiones materiales financieras y no financieras tienen que
tener en cuenta e incluir las necesidades de los grupos de interés.

La CNV define a los Principios de Gobierno Corporativo de la OECD de la siguiente manera:

“Segtn consignan en su Predmbulo, los Principios tienen por finalidad ayudar a evaluar y perfeccionar
los marcos legal, institucional y reglamentario aplicables al gobierno societario en diversos paises, y
ofrecer orientacion y sugerencias a las Bolsas de valores, los inversores, las sociedades y demds
partes que intervienen en el proceso de desarrollo de un modelo de buen gobierno societario. Aun
cuando los Principios se centran en las sociedades con cotizacion oficial, también podrian constituir
un instrumento muy util para mejorar el gobierno societario en sociedades sin cotizacion oficial”
(CNV, 2007: pag. 3).

Se considera que la participacion de los Profesionales en Ciencias Econdmicas es fundamental para la
generacion de informacion, diseio de sistemas de cumplimiento, asi como la rendicién de cuentas.

En el siguiente apartado, se presenta un analisis de como la CNV ha incorporado en su Marco
regulatorio las cuestiones de Gobierno Corporativo.

LA CNV Y EL GOBIERNO CORPORATIVO

En diciembre de 2007, la CNV emitié una guia educativa sobre Gobierno Societario, que intenta de
alguna manera presentar un marco de Gobierno Corporativo para las organizaciones que cotizan en
bolsas reguladas por el presente organismo.

Para la CNV el gobierno de una sociedad es una cuestion central porque es el organismo que se
conecta e interrelaciona con otros participantes o grupos de interés, los participantes primarios
como los accionistas y gerentes, asi como otros participantes tales como empleados, clientes,
proveedores y acreedores.

La CNV toma como referencia a los Principios de Gobierno Corporativo de la OECD y define al
Gobierno Societario (Principios ASX de Buen Gobierno Corporativo y recomendaciones de Mejores
Practicas, 2003), de la siguiente manera:

“el sistema por el cual las compafiias son dirigidas y controladas, el que influencia el establecimiento
y logro de sus objetivos, cdmo se monitorea y evalua el riesgo, y como se optimiza su performance.



Las buenas estructuras de gobierno societario las alienta para crear valor (a través de
emprendimientos, innovacion, desarrollo y exploracion) y suministra sistemas de rendicion de cuentas
y control proporcionales con los riesgos involucrados” (CNV, 2007: Pag. 2).

Emite el Decreto N° 677/2001 sobre el Régimen de Transparencia de la Oferta Publica, con el objeto
de asegurar la plena vigencia de los derechos incorporados en el art. 42 de la CN, a través de la
instauracién de un estatuto de los derechos del consumidor financiero. En el Decreto se reafirma el
Interés Social como principio rector de la actuacion de los administradores de emisores y el Interés
Comun en la creacidon de valor de todos los accionistas.

En el aino 2007 la CNV dictd la Resolucidon General N° 516 sobre los contenidos minimos del Cédigo
de Gobierno Societario que incluyen 28 recomendaciones sobre entre otras cosas, el Ambito de
Aplicacién del Cdédigo, El Directorio, la Independencia de los directores, Relacién con los accionistas,
Relacién con la Comunidad y Comités.

En la RG CNV N° 516 se ha considerado el impulso y la conciencia a nivel mundial sobre la

importancia de contar con adecuadas practicas de gobierno corporativo y con un marco regulatorio

gue consagre juridicamente principios tales como los de "informacién plena", "transparencia",
n n nn

"eficiencia", "proteccién del publico inversor", "trato igualitario entre inversores" y "proteccioén de la
estabilidad de las entidades e intermediarios financieros".

Por otra, dicha RG CNV N° 516, Incorpora el Articulo 1 sobre informacion a revelar por parte de las
emisoras, asi como la adopcién de los lineamientos del presente cddigo societario o bien cuando
estima la organizacion podria dar cumplimiento.

A continuacidn, presentamos un cuadro con los aspectos relevantes sobre la informacidon de
cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario que las empresas tendrian que informar:

PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO ECONOMICO QUE ENCABEZA
Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacién I.1: Garantizar la divulgacion por parte del Organo de Administracién de politicas aplicables
a la relacion de la Emisora con el grupo econdmico que encabeza y/o integra y con sus partes relacionadas

Recomendacion |.2: Asegurar la existencia de mecanismos preventivos de conflictos de interés.

Recomendacion 1.3: Prevenir el uso indebido de informacion privilegiada.

PRINCIPIO II. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA EMISORA

Recomendacién Il. 1: Garantizar que el Organo de Administracién asuma la administracién y supervision de
la Emisora y su orientacidn estratégica.

Recomendacion 11.2: Asegurar un efectivo Control de la Gestion empresaria.

Recomendacién I1.3: Dar a conocer el proceso de evaluacién del desempefio del Organo de Administracion y
su impacto.

Recomendacion 11.4: Que el nimero de miembros externos e independientes constituyan una proporcion
significativa en el Organo de Administracién.

Recomendacion 11.5: Comprometer a que existan normas y procedimientos inherentes a la seleccion y
propuesta de miembros del Organo de Administracién y gerentes de primera linea.

Recomendacién 11.6: Evaluar la conveniencia de que miembros del Organo de Administracién y/o sindicos
y/o consejeros de vigilancia desempefien funciones en diversas Emisoras.

Recomendacién 11.7: Asegurar la Capacitacién y Desarrollo de miembros del Organo de Administracién y
gerentes de primera linea de la Emisora.

PRINCIPIO Ill. AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION, ADMINISTRACION Y
DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL




Recomendacién Ill: El Organo de Administracién debe contar con una politica de gestién integral del riesgo
empresarial y monitorea su adecuada implementacién.

IIl.L1 La Emisora cuenta con politicas de gestion integral de riesgos empresariales (de cumplimiento de los
objetivos estratégicos, operativos, financieros, de reporte contable, de leyes y regulaciones, otros). Hacer una
descripcion de los aspectos mds relevantes de las mismas.

.2 Existe un Comité de Gestién de Riesgos en el seno del Organo de Administracién o de la Gerencia
General. Informar sobre la existencia de manuales de procedimientos y detallar los principales factores de
riesgos que son especificos para la Emisora o su actividad y las acciones de mitigacion implementadas. De no
contar con dicho Comité, corresponderd describir el papel de supervision desempefiado por el Comité de
Auditoria en referencia a la gestion de riesgos.

PRINCIPIO IV. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON AUDITORIAS
INDEPENDIENTES

Recomendacidn IV: Garantizar la independencia y transparencia de las funciones que le son encomendadas
al Comité de Auditoria y al Auditor Externo.

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V.1: Asegurar que los accionistas tengan acceso a la informacién de la Emisora.

Recomendacion V.2: Promover la participacion activa de todos los accionistas.

Recomendacion V.3: Garantizar el principio de igualdad entre accion y voto.

Recomendacion V.4: Establecer mecanismos de proteccidon de todos los accionistas frente a las tomas de
control.

Recomendacion V.5: Incrementar el porcentaje acciones en circulacion sobre el capital.

Recomendacion V.6: Asegurar que haya una politica de dividendos transparente.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN ViNCULO DIRECTO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion VI: Suministrar a la comunidad la revelacidén de las cuestiones relativas a la Emisora y un
canal de comunicacién directo con la empresa.

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacién VII: Establecer claras politicas de remuneracién de los miembros del Organo de
Administracion y gerentes de primera linea, con especial atencidn a la consagracién de limitaciones
convencionales o estatutarias en funcion de la existencia o inexistencia de ganancias.

Recomendacion VIII: Garantizar comportamientos éticos en la Emisora.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacion IX: Fomentar la inclusidon de las previsiones que hacen a las buenas practicas de buen
gobierno en el Estatuto Social.

Fuente: Elaboracion Propia

Por otra parte, la CNV también impulsa la transparencia y comunicacion sobre cuestiones que tienen
qgue ver con la informacién sustentable de las organizaciones que se consideran riesgosas por la

actividad que desarrollan.

En el afo 2009, la SAyDS y la CNV trabajaron juntas para la emisidon de la RG CNV N° 559 sobre la
Informacién sobre Normativa Ambiental, con el objeto de establecer la normativa pertinente para las
sociedades incluidas en el régimen de oferta publica y que en su objeto social contemplen

actividades consideradas riesgosas para el ambiente.

A partir de la RG CNV 559 las sociedades estan obligadas a informar como Hecho Relevante la
siguiente informacidn: las auditorias ambientales que se realicen, los programas de adecuacidn y su
cronograma respectivo, la contratacion del seguro ambiental, y las medidas implementadas por la

empresa para la prevencién del dafio ambiental.



Ademas, la RG CNV N° 559 requiere que las empresas incorporen junto a la Informacidn Clave de la
emisora en los prospectos de emisién de valores, la informacidn sobre los Hechos Relevantes citados
anteriormente, junto a las autorizaciones otorgadas por los organismos de control especifico de las
jurisdicciones en donde se desarrolla su actividad.

Entendemos que resulta de interés profundizar en casos particulares de empresas que han
presentado la informacién requerida por la RG CNV N°559 y consideramos como punto a profundizar
en la investigacion a posteriori.

Las cuestiones de Gobierno Corporativo también pueden ser aplicados a las PyMES y que su
incorporaciéon puede resultar beneficioso incluso para su incorporacion en nuevos mercados y en el
régimen de oferta publica.

EL GOBIERNO CORPORATIVO EN LAS PyMES

En el afo 2015, el Comité de Integracion Latina — Europa — América (CILEA) publicé una Guia de
Buenas Prdcticas de Gobernanza Empresarial para la PyME. El trabajo realizado pretende detectar los
problemas de gobernanza que son comunes a la mayoria de las PyMES y otros especificos de las
empresas familiares incorporando recomendaciones para contrarrestarlos tomando como base en la
ética, valorando el comportamiento humano por encima de todo, con el objetivo central del bien
comun.

“Las PYME son el motor de la economia y, para fomentar su crecimiento y asegurar su estabilidad, se
deberdn cuidar las condiciones en que operan y también su situacion interna, su capacidad para
hacer frente a los riesgos, su gobernanza” (CILEA, 2015: pdg. 7).

En general, resulta necesario definir que empresas y organizaciones se consideran PyMES. Cada Pais
establece los criterios para clasificar a sus empresas, por ejemplo, en nuestro pais, se utilizan los
criterios cuantitativos definidos por el total de ingresos anuales obtenidos.

La existencia de diversidad de criterios para definir a las PyMES en los distintos paises genera
problemas tales como que una empresa sea considerada PyME en determinados paises y en otros
paises sean consideradas como grandes empresas.

Por eso CILEA promueve la utilizacion de criterios cualitativos para el establecimiento de
recomendaciones de buenas practicas de gobernanza para PyMES. Se puede citar entre otras las
siguientes caracteristicas cualitativas de una PyME:

“a) Concentracion de la propiedad en un reducido numero de personas
b) Centralizacidn de la propiedad empresarial y las funciones de los érganos de gobierno
y administracion
¢) Flexibilidad y mayor capacidad para adaptarse rdpidamente a los cambios que una empresa
grande
d) Formalismo minimo
e) Una o mds de las siguientes caracteristicas:
1. Transacciones sencillas
2. Pocas lineas de negocio y escasos productos dentro de las lineas de negocio
3. Suelen ser gestionadas por sus propietarios y de gestion centralizada
4. Cuentan con un sistema contable sencillo
5. Pocos controles internos
6. Pocos niveles de direccion con dmbitos de control mds amplios
7. Estructura organizacional simple



8. Poco personal, gran parte del cual desempefia un amplio espectro de tareas

9. Capacidad limitada para mantener posiciones de personal de apoyo en dreas tales como
legales, recursos humanos, contabilidad y auditoria interna

10. Se centran en las necesidades a corto plazo y en su supervivencia

11. Tienen dificultad para generar economias de escala

12. Son menos capaces de preparary seguir planes de negocios que una empresa grande

13. Son menos complejas tecnolégicamente

14. Son dependientes de las relaciones personales

15. Tienen dificultades para obtener fuentes de financiamiento externas

16. Aplican generalmente regimenes simplificados de tributacion” (CILEA, 2015: pdg. 10).

CILEA propone clasificar a las PyMES en tres categorias: entidades que se encuentran en una
fase inicial, entidades de desarrollo intermedio, y las entidades de desarrollo integral.

Los problemas de gobernanza que se pueden identificar con las PyMES se pueden enumerar:

- Practicas de Gobernanza poco desarrolladas

- Concentracién del poder de decision en manos de una sola persona

- Necesidades de mejorar la calidad del proceso de toma de decisiones

- Bajo nivel de planificacion estratégica

- Alta exposicién a las incertidumbres econémicas debido, en particular, a su pequefo
tamafio.

- Menor relevancia del conflicto entre los propietarios y los gerentes

- Falta de cumplimiento de normas y disposiciones legales

- Control interno inadecuado

- Déficit de competencias internas

- Falta de transparencia

- Acceso dificil a la financiacién y necesidades de crear y sostener la credibilidad frente a
los acreedores

- Necesidad de una comunicacion eficaz con las partes interesadas.

Los problemas de gobernanza en las Pymes podrian ser consideradas como oportunidades de mejora
para los profesionales de Ciencias Econdmicas, entre otras cuestiones las de Gobierno Corporativo:

“Los Problemas que se enuncian en el documento de CILEA son consecuencia de una cultura
imperante y prexistente en las PyMES de los paises donde se realizaron los estudios. Para poder
modificar la cultura organizacional que permita avanzar con la implementacion de un cddigo de
conducta y de responsabilidad social, serd necesario desarrollar acciones que difunda la importancia
que representa poder responder a los paradigmas bdsicos de las prdcticas de buen gobierno”
(Scavone, G., et altri, 2017: pag. 247).

Las recomendaciones de Buenas Practicas de Gobernanza para las PyMES fueron disefiadas teniendo
en cuenta las tres categorias de PyMES, se consideran que son recomendaciones acumulativas para
cada categoria de PyMES:

Recomendaciones Estadio Inicial Desarrollo Intermedio Desarrollo Integral

Recomendacion 1 Establecer la vision, la | Aplicacion de Aplicacion de
mision y los valores | recomendaciones de las recomendaciones de
fundamentales de la | empresas de la primera las empresas de la
empresa y difundirlos. categoria que segunda categoria.

se completaran con las
recomendaciones
siguientes.




Recomendacion 2

Redactar un plan
estratégico simple que
defina los objetivos de la
empresay la

ruta elegida para llegar a
ellos.

Elaborar un plan
estratégico mas
detallado, que cubra un
horizonte de tiempo de
al menos tres afios.

Formar un Consejo de
Administracion con
papel de supervision.
Establecer las
responsabilidades del
Consejo. Asegurar las
condiciones para una
supervision efectiva
(competencias
necesarias, acceso a
informaciones,
evaluacion).

Recomendacidn 3

Elaborar un presupuesto
que le permita monitorear
sus actividades. Se

Desarrollar una
estructura organizacional
adecuada que atienda al
cumplimiento

de la mision y de los

Elaboracion de
politicas para
promover el
comportamiento
ético (incluso un

objetivos de la empresa, y | cddigo de
evaluarla regularmente. conducta) y
comunicarlas a los
empleados.
Recomendacion 4 Efectuar un analisis simple Formalizar por escrito la | Analisis de la
de los riesgos que enfrenta | delegacion de autoridad y | oportunidad de
la empresa y establecer seguir los resultados. establecer una

politicas para su gestion.

funcion de auditoria
interna.

Recomendacién 5

Implementar un sistema
simple de control interno,
para reducir los riesgos

a un nivel aceptable, y un
sistema de informacion que
responda a las necesidades
del negocio.

Elaboracion de politicas
ciertas

escritas  para
areas.

Recomendacion 6

Establecer y llevar a cabo
una clara distincion entre
los recursos de la empresay
el capital privado del
empresario.

Elaborar un sistema de
presupuestos que integre
todas las areas del
negocio,

designando responsables

para su ejecucion.

Recomendacion 7

Reconocer el valor y la
importancia de los servicios
de los consultores externos
para mejorar sus practicas
de gobernanza.

Utilizar adecuadamente

la informacién para tomar

decisiones, asi como un
numero

mas grande de
indicadores de
rendimiento (tanto
financieros como no

financieros).

Recomendacion 8

Disponer de un proceso
formal de identificacion y
evaluacion de los riesgos.
Elaborar

un mapeo de procesos,
identificar los riesgos

involucrados y asegurarse

de que dichos
riesgos se gestionan




mediante procedimientos
adecuados.

Recomendacion 9 Formar un comité
directivo para facilitar la
comunicacion entre los
principales factores

de decision.

Fuente: Elaboracién Propia

CUESTIONES DE VALUACION CONTABLE

Hemos visto a lo largo del presente trabajo los impulsos por que las organizaciones responsables
adopten buenas practicas de gobierno corporativo y no solo disefien un marco de cumplimiento, o
definan una estrategia de negocios responsables transparentes e integradas, sino que ademas las
organizaciones necesitan generar informacién contable y comunicar los resultados obtenidos.

Esta informacion contable ya no es puramente financiera o econdmica, ademads las organizaciones
necesitan medir y comunicar su desempefio organizacional desde el punto de vista mas amplio, que
incluya los impactos ambientales, sociales y de gobernabilidad.

En la contabilidad necesitamos generar nuevas alternativas de valuacidon para la medicion y
comunicacion del desempeno sustentable de las organizaciones. Generar informes contables
sustentables para la toma de decisiones internas como externas. Definir sistemas de informacién
contables sustentables que permitan generar dichos informes sustentables atil para la toma de
decisiones por parte de todos los grupos de interés de las organizaciones.

Se puede citar como ejemplo, los Estdndares Globales de Sustentabilidad del Global Reporting
Iniciative, como una de las iniciativas internacionales y reconocidas en nuestras Normas Contables
Profesionales emitidas por Federacion Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econdmicas.

Los Estandares Globales de Sustentabilidad del GRI proponen ser una marco o guia para la
elaboracion de informacién contable sustentable contenida en las memorias de sustentabilidad.
Proponen la comunicacién a través de indicadores cualitativos y cuantitativos que midan el
desempeno sustentable de las organizaciones.

En relacion a la generacion de informacién contable sustentable sobre cuestiones de gobernanza, el
GRI propone el capitulo 4 dentro del Estandar GRI 102 sugiriendo la comunicacidn y generacion de
los siguientes indicadores cualitativos y cuantitativos:

- Laestructura de gobernanza y su composicion

- Delegacién de autoridad, identificacidn de responsables

- Procesos de consulta a los grupos de interés sobre temas econémicos, ambientales y
sociales

- La funcién que desempefia el maximo érgano de gobierno en la seleccion del propdsito,
valores y la estrategia de la organizacién

- Las competencias y la evaluacion del desempefio del maximo drgano de gobierno

- Lafuncion que desempefia el maximo érgano de gobierno en la gestion del riesgo

- La eficacia de los procesos de gestion del riesgo

- Lafuncién que desempena el maximo drgano de gobierno en la elaboracién de informes
de sustentabilidad

- Comunicacion de preocupaciones criticas



- La funcidn que desempefia el mdximo érgano de gobierno en la evaluacidon del
desempeiio econémico, ambiental y social
- Las remuneraciones e incentivos

Mas alld de los indicadores de sustentabilidad que las organizaciones comuniquen en sus memorias
de sustentabilidad, se observa un problema adicional, que las organizaciones no comunican los
cumplimientos de sus estrategias, las actividades de responsables definidas y tampoco comunican
sobre que esta realizando la organizacién para garantizar dicho cumplimiento en el largo plazo.

Se ha identificado la existencia de la necesidad de alinear la informacién sobre la estrategia de
negocios y su cumplimiento. Se piensa que, en el futuro, la integracion y la automatizacién de
actividades de cumplimiento es un imperativo. A través de la identificacidn y respuesta al cambio y
tendencias de cumplimiento temprano, los departamentos de cumplimiento, de negocios, de riesgo,
de legales, de tecnologia y de auditoria interna pueden mejorar la posicién de su organizacion
moviéndose mas alla del cumplimiento o la conformidad.

Se sugieren que las organizaciones realicen inversiones en las siguientes cinco dreas que pueden
ayudarlo a mejorar la posicién de su organizacion para el futuro:

1. Integracién operacional
Integracion operacional de los programas de cumplimiento y minimizacién de silos, incluyendo
funciones de soporte tales como Recursos Humanos (HR), Legales, Finanzas, y otras unidades en
orden de lograr mayores coordinaciones y consistencia.

2. Automatizacién del cumplimiento de actividades

Automatizacion del cumplimiento de actividades, incluyendo para el soporte de gestidn de cambios
regulatorios, investigaciones, informes, pruebas y monitoreo, y evaluacion del riesgo.

3. Accountability: Responsabilidad

Identificacion de responsabilidad de empleados, contratistas, y terceras partes de los estandares de
cumplimiento de la organizacién.

4. Evaluaciones de riesgos formalizados

Evaluaciéon de riesgos formalizados, los cuales necesitan informar rdpidamente las mejoras de
cumplimiento y prioridades, y pueden guiar a los oficiales de cumplimiento en entender las brechas
para objetivos de mitigacion.

5. Mejora continua de programas

Mejora continua de programas a través de monitoreos regulares y analisis de las causas ocasionadas.
Nosotros reconocemos que los grupos de interés a través de la organizacidn estan incrementando su
mirada a la efectividad del cumplimiento, la eficiencia, reducciéon de costos, y la agilidad en las
actividades de cumplimiento para adelantarse en la competencia en la expansidon digital y
automatizacion del mundo.

En el siguiente apartado presentamos un ejemplo de presentaciéon de informacién sobre Gobierno
Corporativo en una empresa.



EL GOBIERNO CORPORATIVO EN LA EMPRESA RENAULT ARGENTINA SA

A continuacién, presentamos la informacién cualitativa y cuantitativa sobre Gobierno Corporativo de
la empresa Renault Argentina SA:

“El érgano de gobierno de Renault Argentina es la Asamblea de Accionistas, quien delega su
autoridad en un Directorio que tiene a su cargo la direccion y administracion de la organizacion, y que
ejerce la representacion legal de la sociedad por intermedio de su Presidente, quien, a su vez, ocupa el
cargo Ejecutivo de Director General de la Empresa. El Directorio se reune por lo menos una vez cada
tres meses y, entre sus deberes y atribuciones, requlados por la Ley de Sociedades Comerciales
19.550, se destacan las funciones de: ejercer la representacion legal de la Sociedad; cumplir y hacer
cumplir las resoluciones de las Asambleas de Accionistas y las disposiciones del Estatuto; el manejo de
conflictos de interés; los aspectos que hacen a la transparencia, fluidez e integridad de la
informacion; administrar los negocios y los bienes de la Sociedad; conferir poderes generales o
especiales y revocarlos; y la toma de decisiones sobre cuestiones econdmicas, ambientales y sociales.
Las principales caracteristicas del Directorio de Renault Argentina, al 31 de diciembre de 2016, son las
que se detallan a continuacion” (Renault, 2016: pag. 17):

paosicién del Commé de Directitn al 31 de
Directorio diciembre de 2016 Indica que:

COMITE DE DIRECCIGN

Amentina 505

Amentina S4%

Extranjems 505

Extranierns 5%

Hombres 75%

Hombres 5%

Mujeres 25%

Mujares 15%

e <25anos

35-45 afos 25-453h0s 38%

»45 ahos 1005 »45 ahos &%

=5 anos 1005 =5anos S4%

5 20anos 5-20ahos 45%

>20anos e

Fuente: Renault Argentina SA Fuente: Renault Argentina SA

La empresa Renault Argentina SA creé un Comité de Sustentabilidad:

“El Comité de Sustentabilidad estd integrado por un grupo interdisciplinario de colaboradores que
representan las dreas de Contabilidad, Aduana, Impuestos, Legales, Control de Gestion Comercial,
Compras, Ingenieria, Medio Ambiente, Recursos Humanos, Calidad FSI (Fdbrica Santa Isabel),
Comunicacion, Fabricacion, se retune cada cuatro meses, y es quien lleva adelante, entre otros temas,
el proceso de identificacion de los temas relevantes, y de elevarlos al Comité de Direccion. Para ello se
abordd el siguiente proceso:

i) Identificacion de impactos, riesgos y oportunidades observados por expertos y organizaciones, entre
ellos:

->-» Asuntos materiales identificados por empresas lideres del sector en el mundo (RobecoSAM
Yearbook 2016).

—>-» Aspectos que surgen de la Guia G4 del GRI y los Principios del Pacto Global.

->-» Asuntos materiales identificados por otras terminales automotrices en Argentina.

->-» Temas sugeridos en el proceso de didlogo con los principales grupos de interés.



ii) A partir del proceso de identificacion de temas materiales, se generaron diferentes espacios, Focus
Group y encuestas online, con el propdsito de entender, debatir los impactos de estos temas y
priorizar cudles son los mds relevantes para ser incluidos en el reporte de sustentabilidad.

Todos los temas son elevados por el Comité de Sustentabilidad al Comité de Direccion Argentina”.
(Renault, 2015: pag. 29).

La empresa Renualt Argntina SA presenta a sus grupos de interes y los canales de dialogos
mantenidos:

GRUPOS DE INTERES CAMALES DE DIALOGO Y/ O COMUMNICACION

COMCESIOMARIOS -» Plan satisfaccion dientes, Servicio de relacidn al diente Encuesta de

Y CLIENTES calidad MiRenault com, Redes soctales.

COLABORADORES -+ Hiog del Presidente. Encuesta del colaborador del Grupo Renault Argenting,

Foous Group, Intranet y Mewsletters, Bvaluacidn de desempeno.
Open Forum, Entmevistas de conocimiento Vvl Renault.

SINDICATOS - Reuniones perfddicas con la Comisitn Gremdal Interna, Reuniones mensua-
les entre &l conssjo directivo de SMATA y la Direccidn de Recursos Huma-
nos, Reuniones periddicas entre las cdmaras empresarias ADEFA, ACARA)
y &l Gremio

ACCIOMISTAS — Reunitn de Accionistas y Directores, entre dreas
¥ gerenclas de RSE

PROWEEDORES — Finous Group, Reuniones peribdicas, personal especifioo para atencidn a
proveedores, Portal de provesdones

COMUNIDAD - Publicadtin de las actividades de |a Fundacitin Renault, Comumicados de

Y OMG prensa, Redes soclales, reuniones periddicas. Participacidn en Forosy
CONgresos.

AUTORIDADES - Reunionas con los diferentes organismos municipales, provindales y

DE GOBIERMD nacionales, Participaciin en comisiones
¥ grupos de trabajo con diferentes dmas de la administracidn nacional y
provincial

HMEDIOS - Comunicados de prensa, weby redes sodales, Foous Group, Reunlones con

prensa nacional y provincial, Bventos especiales para periodistasy medios.
Fuente: Renault Argentina SA

La empresa Renault SA identifica sus aspectos materiales sustentables:



ASUNLOS y aspectos

iy l~”

AMBIENTAL ECONOMICO
18 Promockin de mejores practicas
de RSE en |a cadena de valor
20 Desempeno econdmico
dela onganizacién

Fuente: Renault Argentina SA
CONCLUSIONES

A partir de los efectos de la globalizacion sefialados surgio la necesidad de un cambio cultural en las
organizaciones, y el compromiso por cada una de ellas en adoptar en su gestidn empresaria los
principios de buenas practicas de gobierno, que permita garantizar la fiabilidad de la informacion que
se brinda a los diferentes actores que operan en los mercados de capitales, asi como a sus distintos
grupos de interés, priorizando la transparencia en la gestidn, y la adopcidn de un cddigo de conducta
compartido por todos los miembros de una organizacién. Es decir, que impulsan a las organizaciones
a nuevas formas de actuar y de comunicar su desempefio organizacional.

Los Principios de Gobierno Corporativo de la OECD son principios disefiados para orientar a las
organizaciones en sus practicas de Buen Gobierno. Cada organizacién y cada ente regulador de
mercados financieros debe definir el Marco de Gobierno Corporativo propio, teniendo en cuenta las
leyes y requerimientos, asi como los acuerdos e iniciativas voluntarias a las cuales las organizaciones
hayan adherido. En la definicion de cuestiones materiales financieras y no financieras tienen que
tener en cuenta e incluir las necesidades de los grupos de interés.

Para la CNV el gobierno de una sociedad es una cuestion central porque es el organismo que se
conecta e interrelaciona con otros participantes o grupos de interés, los participantes primarios
como los accionistas y gerentes, asi como otros participantes tales como empleados, clientes,
proveedores y acreedores.

En la RG CNV N° 516 se ha considerado el impulso y la conciencia a nivel mundial sobre la

importancia de contar con adecuadas practicas de gobierno corporativo y con un marco regulatorio

que consagre juridicamente principios tales como los de "informacién plena", "transparencia",
mn

"eficiencia", "proteccién del publico inversor", "trato igualitario entre inversores" y "proteccién de la
estabilidad de las entidades e intermediarios financieros".

Por otra parte, la CNV en su RG CNV N° 559 también impulsa la transparencia y comunicacién sobre
cuestiones que tienen que ver con la informacién sustentable de las organizaciones que se
consideran riesgosas por la actividad que desarrollan.

La informacidn contable ya no es puramente financiera o econdmica, ademas las organizaciones
necesitan medir y comunicar su desempefio organizacional desde el punto de vista mas amplio, que
incluya los impactos ambientales, sociales y de gobernabilidad.

En la contabilidad necesitamos generar nuevas alternativas de valuaciéon para la medicién vy
comunicacion del desempefio sustentable de las organizaciones. Generar informes contables
sustentables para la toma de decisiones internas como externas. Definir sistemas de informacién
contables sustentables que permitan generar dichos informes sustentables util para la toma de
decisiones por parte de todos los grupos de interés de las organizaciones.



Por todo esto, los profesionales en ciencias econdmicas tenemos mucho que hacer en relacién a la
informacidon sustentable de las organizaciones comunicadas a través de las memorias de
sustentabilidad. Impulsarlas en la definicidn de estrategias de negocios sustentables que incluyan
aspectos econdmicos, ambientales, sociales y de gobernanza. Es nuestro rol como profesionales
identificar nuevas alternativas de valuacion para la generacién de informacién contable para Ila
sustentabilidad, asi como el de adecuar los sistemas de informacidn contable organizacionales.
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