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Gobierno corporativo y desastre financiero en el
sistema financiero

El caso de una microfinanciera

César Portalanza®, Estefani Lévano?

ABSTRACT

Nowadays, the importance studying of the Corporate Governance and its adoption and application of good practices, left behind
past mistakes. Thus, the main objective of this document is to identify the bad government practices that financial institutions carry
out, with the aim of not repeating the past ones.

For this reason, as a lesson in the bankruptcy of financial institutions, it is convenient to identify deficiencies and strengthen ties
between the company’s governing bodies and practices. This document will reviewed the Corporate Governance Principles for
Banks, published in July 2015 by the Basel Committee on Banking Supervision (BCBS); taking as a sample the malpractice of a
microfinance company, which will identify what the references were that initiated the currently Liquidation and Dissolution process,
or said in this way, what the elements of its corporate governance were that enhanced its bankruptcy.
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RESUMEN

Los errores del pasado han llevado a que el "“gobierno corporativo" hoy en dia tenga mayor importancia en su estudio y en la
adopcion y aplicacion de buenas practicas; tal es asf que, el objetivo principal de este documento es identificar las malas practicas
de gobierno que las instituciones financieras realizan, con el objetivo de no repetir los errores del pasado.

nr

Por esta razon, como leccion de la quiebra de instituciones financieras, es conveniente identificar las deficiencias y fortalecer los
lazos entre los 6rganos y practicas de gobierno de la empresa. Se revisaran los principios de gobierno corporativo para bancos,
publicado en julio 2015 por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS) ; y, se ha tomado como muestra la mala praxis
de una empresa microfinanciera, en la que se identificaran cuales fueron los referentes que conllevaron para que actualmente
se encuentre en un proceso de Liquidacion y Disolucion, o dicho de esta forma, cuales fueron los elementos de su gobierno

corporativo que potenciaron su quiebra.
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Introduccion

Si nos remontamos a los mayores desastres financieros
como es el caso de Enron (empresa de energfa - 2001),
Lehman Brothers (servicios financieros - 2008), entre
otras, se ha evidenciado la falta de trasferencia, fraudes,
conflictos de interés, excesiva toma de riesgos, falta
de roles claramente definidos, y también una imagen
deteriorada frente al mercado. En este sentido, se han ido
tomando medidas a fin de mejorar las buenas practicas de
gobierno corporativo, debido a que se evidenci6 una débil
gobernanza.

La importancia del gobierno corporativo ha cobrado mayor
interés después de la crisis 2008, jugando a partir de
esa fecha un papel mas importante a fin de corregir sus
debilidades. En el 2015, en el sistema financiero peruano
se identificaron problemas de gobierno corporativo en una
institucion microfinanciera, a raiz de malas practicas de los
organos de direccion y gestion, y como consecuencia se
produjo la quiebra de una empresa microfinanciera que tenfa
una participacion de mercado cercana al 1% respecto de
todo el sistema financiero.

En ese sentido, deviene en importante delimitar los roles
de los 6rganos de gobierno de la empresa, como el CEO y
Alta Gerencia, el Directorio, Areas de Control y Riesgos, y
su responsabilidad frente a la empresa.

Menciones sobre la crisis y problemas y su
relacion con el gobierno corporativo

La cafda de Enron

En el 2001, en uno de los casos mas sonados de fraude
en el que se vio inmersa la empresa del rubro de energfa
Enron Corporation, con sede en Texas, se evidenci6 la
manipulacion de la informacion econdmica y financiera
en los balances y cuentas de resultado, que mostraban
resultados positivos en sus registros contables versus los
resultados negativos en los hechos debido a que los activos
y pasivos fueron alterados; también, por los conflictos de
interés entre los CEOs y el Directorio; deficiencias en los
controles internos y en la Administracion y Direccion; entre
otras causas, que conllevaron a la quiebra de esta empresa;
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y, donde los directivos fueron penalizados por los fraudes
financieros. Desde otra perspectiva, los actos cometidos
por los ejecutivos afectaron, entre otros, a los empleados,
por el despido masivo; a los inversionistas, por la pérdida
de valor de sus activos financieros.

Enron fue elogiada en variadas oportunidades por la revista
fortune como una empresa innovadora, pero que anos mas
tarde por la falta de transparencia real, y serias deficiencias
de gobernanza ésta se fue a la bancarrota.

La cafda de Lehman Brothers

La quiebra que se considera como el inicio de la
crisis financiera de 2008, la quiebra de la empresa
de servicios financieros Lehman Brothers, y el gran
estadillo de las “hipotecas subprime” sometidos en una
burbuja inmobiliaria, por la sobrevaloraciéon de activos,
pérdidas irreparables, bolsa desplomada, endeudamiento
con inversionistas, fue lo que desencadeno que esta
empresa quebrara.En la estructura de gobierno se observo
la deficiencia de politicas que delimiten las funciones de las
areas de control, que alerten los posibles riesgos internos y
externos y poder mitigarlos a tiempo.

En ambos casos se configurd el riesgo de crédito, riesgo
de liquidez, riesgo moral, riesgo de reputacion. Por lo
que, resulta crucial enfocarnos en tener buenas practicas
de gobierno corporativo del riesgo.

Asimismo, como lo senala Volpi (2013, p.311) citado por

Rosalfa Lucfa Flores y Miguel Angel Cervantes senalando
que:

“La avaricia de un punado de gestores, la ausencia de
normas aplicables a los nuevos, sofisticados y andrquicos
instrumentos financieros, derivados, por ejemplo-, la
improvisacién o la estulticia de reguladores y polfticos,
asf como la azarosa y nunca vista interconexion entre los
distintos focos econémicos del globo (2019)”.

Se evidencia que, en efecto el compromiso de los
organos de gobierno es primordial, que tanto la avaricia,
orgullo, ambicion, hambre de poder, conlleva a una
situacion claramente de crisis viéndose reflejado en los
comportamientos de los ejecutivos, por ello la necesidad de
dar mayor énfasis a la implementacion de buenas practicas
de gobierno.

Definicion del gobierno corporativo

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmico (OCDE) define gobierno corporativo como:

“Gobierno corporativo es el sistema por el cual las
sociedades son dirigidas y controladas. La estructura del
gobierno corporativo especifica la distribucién de derechos
y responsabilidades entre los diferentes participantes de
la sociedad, tales como el directorio, los gerentes, los
accionistas y otros agentes econdmicos que mantengan algin
interés en la empresa. El gobierno corporativo también prevé
la estructura a través de la cual se establecen los objetivos de
la empresa, los medios para alcanzarlos, asf como la forma
para hacer un seguimiento de su desempeno”.

Asimismo, la Corporacion Financiera Internacional (IFC)'
define al gobierno corporativo como:
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“...estructuras y procesos por los cuales las companfas son
dirigidas y controladas”; asimismo, “...El buen gobierno
corporativo ayuda a las empresas a operar de manera mas
eficiente, mejorar el acceso al capital, mitigar el riesgo y
proteger contra la mala gestion. Hace que las empresas sean
mdés responsables y transparentes para los inversores y les
brinda las herramientas para responder a las preocupaciones
de las partes interesadas. El gobierno corporativo también
contribuye al desarrollo.”

Para Leal and Saito (2003)? el gobierno corporativo se define
como:

“a set of rules, practices and institutions that determine how
managers act where there is a system for the stakeholders to
easily monitor those managers.”

Benjamin E. Hermalin & Michael S. Weisbach (2017) senalan
que:

“...Corporate governance refers to the ways in which suppliers
of capital seek to ensure that their capital is wisely managed.
As such, it is the backbone of a modern capitalist economy:
absent high-quality corporate governance, no one would
invest in a firm if she or he was vulnerable to losing her
or his investment-or realizing an inadequate return-due to
mismanagement, misallocation, or even misappropriation”

Si bien, existen diferentes definiciones de gobierno
corporativo, se acierta en que abarca un conjunto de
normas, reglas, politicas, pautas; asimismo, es el estudio
de la relacion entre los CEOs, Directorio y Alta Gerencia,
y se busca determinar adecuadas y buenas practicas de
gobernanza con valores éticos y de transparencia. De otra
manera, se puede senalar que el gobierno corporativo es
la forma como se toman las decisiones en una empresa,
en un entorno de normas, reglas, etc. Y que involucran
al Directorio, Gerencia, entre otros grupos de interés de la
empresa.

Finalmente, un buen gobierno corporativo conduce a que
la organizacion cuente con un buen resultado siempre y
cuando se implementen adecuados procedimientos para
hacer frente a una posible crisis.

érganos de gobierno de la empresa-
stakeholders y su relevancia.

La estructura de gobierno de la empresa es el pilar para
el inicio de implementacion de practicas de gobierno
corporativo, debido a que si los actores o grupos de interés
que forman parte de la empresa se encuentran fortalecidos
y respaldados bajo buenas reglas, politicas, normas, y
lineamientos podran facilitar una adecuada conduccion y
vigilancia de la empresa con transparencia real.

Es por ello que, los grupos de interés que formen
parte de esta organizacion deben ser parte del gobierno
fuerte y equilibrado de la empresa que ejerce un control
en la organizacion con independencia y proactividad

lEntidad del Grupo Banco Mundial, es la principal insti-
tucion internacional de desarrollo dedicada exclusivamente
al  sector privado en los paises en desarrollo  https

[/ [www.ifc.org/wps/wcm/connect/topics.xt.ontent/if c.xternal.orporatesite/ifc +
cg/overview

2A]yne C. S. Ganz, Josiane O. Schlotefeldt, Moacir M. Rodrigues Junior, pag.
6, 2019. Benjamin E. Hermalin, Michael S.Weisbach, “Introduction: The
Study of Corporate Governance, The Handbook of the Economics of Corporate
Governance”, Volume 1, 2008, pég. 1.



(ver Figura 1). Como lo senala en su articulo Al-
Khoury, Pierre: “Corporate administration portrays a scalar
relationship among the administration of the organization,
top managerial staff, offer holders and its partners. It
gives a structure on which the organization sets up its goal
and workout intends to reach at the closures by checking
execution. Cadboury Committee (1992) characterized that
corporate administration is a framework or format by which
associations are coordinated and controlled.(2016, pag.
7).

El marco integral de los 6rganos de gobierno de la empresa
debe versar sobre respuestas positivas, por lo que, es
relevante la importancia de las relaciones de las partes
interesadas, ya que a rafz de los estudios empfricos se ha
tenido que ante la falta de relaciones de los actores conlleva
a deficiencias, es por ello que, las responsabilidades y/o el
rol de cada actor debe ser compartida y generar una cultura
de compromiso e interrelacion con las unidades con las que
se cuente para que la empresa sea sostenible.

Es por ello que, el gobierno corporativo debe afianzar el
trato equitativo entre los accionistas; y como bien lo senala la
regulacion debe de tener los mismos derechos, obligaciones
y una adecuada toma de decisiones (ejemplo: Aportes de
Capital. Aplicacion de Utilidades, Evaluacion y Aprobacion
del resultado de la empresa reflejados en la informacion
financiera, etc.); y, como lo senala el articulo 52° de la Ley
General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros
y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros,
Ley 26702 (Ley de Bancos) establece que “los accionistas
deben cumplir requisitos de idoneidad moral y solvencia
econémica”.

Por otro lado, el rol del Directorio es fundamental y
sustancial dentro de la empresa, por lo que la Junta General
de Accionistas debe considerar entre sus requisitos la
probidad, su profesionalismo con un amplio conocimiento,
su objetividad en la toma de decisiones, y compromiso.

Asimismo, las empresas del sistema financiero peruano
deben cumplir con lo establecido en el Tftulo IV Capitulo
Il de la Ley General de Bancos, asf como con el Reglamento
de gobierno corporativo y de la Gestion Integral de Riesgos
y con los Principios de gobierno corporativo de Basilea.

En esalinea, McNulty and Pettigrew (1996) citado por Pankaj
M. Madham* senala que los roles del directorio se identifican
desde tres perspectivas: 1) Perspectiva de gobernanza;
es decir, al ser considerado un 6rgano de administracion
ejerce un rol de gestor, a fin de lograr los objetivos de
la empresa; 2) Perspectiva de estrategia; es decir, se
cuente con herramientas, procesos necesarios (desarrollo
y crecimiento) para el cumplimiento de las estrategias y
lograr los objetivos; 3) Perspectiva de recurso; es decir,
como el consejo de administracion vincula a la empresa
con su entorno externo, como llegar a los inversionistas,
clientes, (retenciony adquisicion), es por ello, laimportancia
de contar con un buen equipo.(2017, pag. 8).

La figura del Director independiente dentro del Directorio
es vital y determinante y que se vera reflejado en que
la toma de decisiones sea objetiva; en los principios de
gobierno corporativo de bancos de Basilea se define al
Director como “...un miembro no ejecutivo del Consejo
sin responsabilidades de gestion en el banco y que no se
encuentra bajo ninguna otra influencia indebida, interna
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o externa, polftica o de propiedad, que le impidiera
pronunciarse de manera objetiva sobre un asunto”. Y
el Reglamento de gobierno corporativo coincide con esa
definicion y anade adicionalmente “aquel con prestigio,
profesional e independencia econémica”; es por ello que,
se requiere que las empresas del sistema financiero cuenten
con 1 o 2 Directores independientes, dependiendo del
tamano de su directorio.

El otro 6rgano de gobierno, la Alta Gerencia, ejerce dentro
de la organizacion una funcion de gestion, que cuenta
con responsabilidades y facultades y que entre otros da
cumplimiento a las decisiones del Directorio. A su vez, debe
contar con un equipo comprometido al frente del negocio y
proponer estrategias para el adecuado crecimiento.

Consecuentemente de lo expuesto, cabe senalar que los
organos de gobierno deben estar fortalecidos y que las
empresas del sistema financiero refuercen y fomenten las
buenas practicas de gobierno corporativo, y poder asf lograr
el objetivo empresarial, ya que cada actor da un valor
agregado al crecimiento de la empresa. Tal es asf que para
evitar lo ocurrido antes (crisis, quiebras) es necesario que en
la separacion de actores se delimiten las responsabilidades y
facultades, ya que el objetivo es alcanzar una transparencia
real y brindar la confianza al mercado, inversionistas,
clientes, etc., y con ello minimizar errores del pasado.

Principios de gobierno corporativo para
bancos. Comité de supervision bancaria de
basilea.

En el 2015, el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea publico los principios de gobierno corporativo para
bancos, cuyo objetivo se enmarca en que las empresas
mantengan un sano equilibrio; y, busca promover un mejor
desempeno de las entidades financieras, como delimitar
funciones y responsabilidades de los que componen los
organos de la empresa, Directorio, Alta Gerencia; este
estandar internacional permite que las entidades financieras
cuenten con buen gobierno corporativo siendo el proposito
general garantizar la estabilidad de los sistemas financieros,
fomentar las buenas practicas en el gobierno de las
instituciones financieras y aumentar la confianza en el
mercado. Entre los temas de Gobierno, el Comité de
Supervision Bancaria establece una estructura de los 6rganos
de gobierno de la empresa, el sistema de compensaciones,
y la gestion de riesgos.

En la Figura 2 se presentan los 13 principios de Basilea.
Cabe senalar que, el Comité de Supervision de Basilea
promueve dentro del Principio 3 (Estructura y practicas del
Consejos, el Papel del Presidente del Directorio; Comités
como el de Auditoria, Riegos, Retribucion; y, el Principio
11) Retribucion fomenta que “La estructura retributiva del
banco debe respaldar un gobierno corporativo y una gestion
de riesgos robustos”.

3AI-Khoury, Pierre, “Stakeholders Perspective of Corporate Governance: A
Theoretical Background”, Source: Franklin Business & Law Journal (2016, Vol.
2016), pag.7.

“4pankaj M Madhani, “Diverse Roles of Coporate Board: A Review of Various
Corporate Governance Theories”, IUP, 2017.
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Gobierno corporativo en el sistema fi-
nanciero peruano.

Reglamento de gobierno corporativo y de la gestion integral
de riesgos-Resolucion SBS N° 272-2017.

Los medios financieros y legales empezaron a darle mayor
énfasis al concepto de gobierno corporativo a raiz de las
crisis ocurridas en pafses desarrollados (crisis financiera
internacional, fraudes en grandes empresas), es asf que,
los organismos internacionales como la OCDE, Banco
Mundial, Comité de Supervision Bancaria de Basilea, entre
otras, vienen impulsando diversas iniciativas de buenas
practicas de gobierno a fin de brindar mayor transparencia'y
confianza al mercado en beneficio de los diversos grupos
de interés en la empresa. Asimismo, las iniciativas se
enfocan en el reconocimiento de la titularidad de los
accionistas, supremacfa de intereses y la bisqueda de
generacion de valor, seguidamente de la relacion existente
entre accionistas, directorio y gerencia.

En el Perd, el sistema financiero esta integrado por
bancos, financieras, cajas rurales de ahorro y crédito, cajas
municipales, Edpymes, y se encuentran supervisadas por
la Superintendencia de Banca, Seguros y AFPs; y, se busca
que todas empresas supervisadas adopten practicas para un
buen gobierno corporativo, a través de regulaciones con
estandares internacionales.

En ese contexto, es de suma importancia que la
banca peruana y por ende las instituciones supervisadas
se mantengan solidas en el mercado, para ello, el
gobierno corporativo debe garantizar que tanto las normas,
estructuras, reglas, politicas, pautas, procedimientos sean
transparentes y se encuentren acorde a los objetivos de la
empresa; y, que el directorio y la alta gerencia cumplan su
rol de direccion y gestion, respectivamente.

Por otro lado, se busca fortalecer las normativas internas
cada una acorde a los productos y servicios que brindan
al mercado a fin de brindar seguridad a los inversionistas,
diversos grupos de interés, clientes y al sistema general, ello
de la mano de un reforzamiento de los controles internos
y de gestion de riesgo y de politicas de prevencion antes
entornos negativos.

En el 2017, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP,
mediante Resolucion SBS 272-2017° aprobo el Reglamento
de gobierno corporativo y de la Gestion Integral de Riesgos
con el objetivo de que las entidades financieras que se
encuentren supervisadas por la Superintendencia cuenten
con adecuadas practicas de gobierno corporativo cinéndose
a sus objetivos como empresa. Los temas principales
dentro esta regulacion es la incorporacion del Director
independiente, quien juega un rol importante la cuales
de afianzar la objetividad de la toma de decisiones; la
creacion del Comité del Sistema de Compensaciones y
Retribuciones, por el cual las empresas deben establecer
los criterios para determinar la remuneracion variable de los
miembros del Directorio y de los trabajadores, teniendo en
cuenta el diseno, vinculacion con el desempenoy el “Golden
Parachutes” (ver Figura 3).

Si bien, en términos generales, la normativa local se alinea a
las recomendaciones del Comité de Basilea, como lo senala
el Fondo Monetario Internacional® cuando se refiere al grado
de cumplimento del Principio 14 Corporate Governance
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(Largely Compliant), existen estandares de buenas practicas
internacionales que se deberfan definir.

Gobierno corporativo deficiente y quiebra de
una microfinanciera peruana.

La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, mediante
Resolucion SBS N° 3471-2015, aplico el numeral 4 del
artfculo 104° de la Ley de Bancos, y declar6 el sometimiento
arégimen de intervencion a la Caja Rural de Ahorroy Crédito
Senor de Luren (CRAC Luren), por las siguientes causales,
senaladas expresamente en la referida resolucion publicada
en el diario El Peruano:

e Problemas de gobierno corporativo que afectaron
el normal funcionamiento de los distintos organos
societarios de la entidad y que se originaron en las
posiciones antagonicas de sus accionistas.

e La Junta General de Accionistas eligio e instalé un
nuevo Directorio conformado en su mayorfa por los
propios accionistas.

e Debilidades de direccion y gestion.

En ese sentido y conforme a las notas periodisticas recogidas
en junio 2015 (fecha de la intervencion), diferentes medios
periodisticos informacion sobre la intervencion y posterior
liquidacion y disolucion realizada por la Superintendencia,
del cual se tiene lo siguiente:

“El diario Per( 21 informé que la Caja Senor de Luren, que
fue intervenida por no cumplir con las exigencias de capital
para cubrir la pérdida que superaron el 50% del patrimonio
efectivo”’ .

Por su parte, la radioemisora Radio Programas del Per(® en
su portada de economia informé sobre la intervencion de la
CRAC Luren por falta de solvencia (ver Figura 4).

Asimismo, en el rubro Actualidad / Econémica de
Conexion ESAN, senala que segin lo explicado por la
Superintendencia, \la Caja Senor de Luren tuvo serios
problemas de gestion debido a las serias controversias
economicas y legales entre sus accionistas, situacion
que impidio que se pudiera asegurar una administracion
adecuada de la empresa."

También, la Agencia Peruana de Noticias-ANDINA informo
9 (ver Figura 5):

En ese sentido, se denota que lo ocurrido en la CRAC Luren
fue a rafz de problemas e irregularidades que conllevaron
a un desequilibrio y debilitamiento dentro de los 6rganos
de gobiernos, por la falta de buenas practicas de gobierno

5Reglamento de gobierno corporativo y de la Gestion Integral de Riesgos —
Resolucion SBS 272-2017.

Slnternational Monetary Fund. Financial Sector Assessment Program. Detailed
Assessment of Observance — Basel Core Principles for Effective Banking
Supervisio. IMF Country Report N© 18/366. December 2018.

7h‘[tps://peru21 .pe/economia/caja-senor-luren-clientes-pasaran-caja-municipal-
arequipa-184906-noticia
Shttps://rpp.pe/economia/economia/sbs-intervino-la-caja-
senor-de-luren-por-falta-de-solvencia-noticia-808480
https://www.esan.edu.pe/conexion/actualidad/2015/07/22/intervencion-caja-
senor-luren-situacion-sector-icrofinanciero/
9https://andina.pe/agencia/noticia—sbs-interviene-caja—rural-senor-luren-ica—
resguardo-ahorristas-561401.aspx



corporativo, y que ante esta eventualidad no contaban con
los mecanismos adecuados para salir de la situacion en la
que se encontraban, porque queda claro que a pesar de
que una empresa se encuentre en un proceso de crisis se
puede salir siempre y cuando todos las partes involucradas
se comprometan en cooperar y redisenar las normas, leyes,
procesos y controles a fin de poder restituir la estabilidad y
solidez.

Asimismo, es importante identificar los errores o
deficiencias por las que se esta travesando y que
tanto la Junta General de Accionistas, el Directorio y
la Gerencia deben realinearse hacia la implementacion
de buenas practicas de gobierno corporativo, debido a
que deficiencias como la elevada rotacion del Directorio,
accionistas asumiendo el rol de directores, incumplimiento
con los requerimientos del 6rgano supervisor, debilidades
de direccion y gestion son elementos claves de deficiencia
en la gobernanza.

Comentarios finales

Se evidencia que un gobierno corporativo desequilibrado
conlleva a desesperacion al no poder tomar decisiones claras
y concretas. Asimismo, se describe que es importante
una delimitacion en la estructura de la empresa y de las
responsabilidades, facultades de los actores del 6rgano de
gobierno, y sobre todo resaltar la interrelacion entre los
stakeholders.

El proposito es que las empresas del sistema financiero
implementen buenas practicas de gobierno corporativo, y
realicen una evaluacion sobre las politicas para un buen
gobierno corporativo, teniendo como modelo los estandares
internacionales y la regulacion nacional, a fin de minimizar
riesgos.

Reforzar o adecuar las normativas internas teniendo como
base los principios de gobierno corporativo y de la
regulacion peruana, ya que un buen gobierno corporativo
debe de dar confianza a los inversionistas, ahorrista, clientes
y al mercado general.

Finalmente, serias deficiencias en el gobierno, malas
practicas corporativas, un gobierno corporativo muy débil
prepara a la empresa hacia la quiebra.
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Figuras

[Fuente] Elaboracion propia.
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[Fuente] Elaboracion propia.

Figura 2. Principios de Basilea

[Fuente] Elaboracion propia.

Figura 3. Principales temas
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[Fuente] RPP Noticias, 2015.

Figura 4. Causas de una mala administracion
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[Fuente] Andina-Agencia Peruana de Noticias, 2015.

Figura 5. Principales acciones correctivas
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