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RESUMEN

El cumplimiento de normativas y practicas de
gobierno no es un nuevo reto para las entidades
de capital de riesgo, es mds bien el dia dia, puesto
que la crisis de confianza de los inversionistas ha
generado cambios radicales. Mas que nunca es
vital que las instituciones financieras consideren su
cumplimiento desde un punto de vista global.

El tema esta enfocado a identificar las principales
transacciones que se desarrollan en el proceso de
negocio identificando los riesgos y las actividades
de control criticas orientadas a cubrir objetivos de

control de reporte financiero.
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ABSTRACT

The compliance and governance practices is not a
new challenge for venture capital entities, it is rather
the day day since the crisis of investor confidence
has resulted in radical changes. More than ever
it is vital that financial institutions consider their
implementation from a global perspective.

The theme is focused on identifying major
transactions taking place in the process of
identifying business risks and critical control
activities designed to cover control objectives of

financial reporting,
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CAPITAL RIESGO

Las entidades de capital riesgo son entidades
financieras cuyo objeto principal consiste en la
toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no cotizadas, generalmente no financieras y
de naturaleza no inmobiliaria. El objetivo es que con
la ayuda del capital de riesgo, la empresa aumente su
valor y una vez madurada la inversién, el capitalista
se retire obteniendo un beneficio.

El inversor de riesgo busca tomar participacion
en empresas que pertenezcan a sectores dinimicos
de la economfia, de los que se espera que tengan un
crecimiento superior a la media. Una vez que el valor
de la empresa se ha incrementado lo suficiente, los
fondos de riesgo se retiran del negocio consolidando
su rentabilidad.

El capital riesgo opera valorando el plan de
negocio de los proyectos que les presentan los
emprendedotes mediante Comités de Inversion, que
analizan la conveniencia de entrar en el accionariado
de esas empresas.

El capital riesgo y el desarrollo

Por lo general el capital de riesgo es una herramienta
de desarrollo econémico y apoyo a empresas
pequefias tratando de crecer. Pero en vez de fijarse en
el elemento de riesgo atado a este tipo de inversion,
se debe concentrar mas en su rol, como capital
emprendedor. En los pafses latinoamericanos con
sectores financieros menos desarrollados, el capital
de riesgo tiene un papel clave en facilitar el acceso a
financiamiento para la pequefia y mediana empresas,
estimular una cultura emprendedora, crear trabajos y
mejorar las practicas de gobierno corporativo y los
estandares de contabilidad de las empresas.

Crisis financiera y capital riesgo

Segun algunos analistas, las entidades de capital riesgo
habrian sido uno de los grandes contribuidores a la
enorme crisis de crédito del 2008, al incrementar
enormemente su apalancamiento sin ninguna
necesidad. Historicamente realizaban sus inversiones
sin apalancarse pero en los afios previos a la crisis
del 2008 realizaban operaciones con 80 con deudas
y solo 20 aportados de sus recutsos.

' Revista Valores febrero 2006
Peruanas. Lima. Imprenta Institucional.

Pontificia Universidad Catolica del Peru.
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GOBIERNO CORPORATIVO

Elbuen gobierno corporativo esta cobrando cada vez
mas importancia en el dambito local e internacional
debido a su reconocimiento como un valioso medio
para alcanzar mercados mas confiables y eficientes.
En los dltimos afios se han establecido principios de
adhesién voluntaria, realizando acuciosos estudios
e implementado una serie de reformas legislativas,
a fin de incentivar el desarrollo de buenas practicas
de gobierno corporativo. De esta manera, se ha
reconocido el impacto directo y significativo que
la implementacién de dichas practicas tienen en
el valor, solidez y eficiencia de las empresas, y por
tanto, en el desarrollo econémico y bienestar general
de los paises.

Los funcionarios de entidades de capital de riesgo
para cumplir a cabalidad sus funciones deben cumplir
con principios éticos de: integridad, objetividad,
competencia profesional y confidencialidad. Opinan
que debe ser un buen profesional y esto otorgara
calidad en sus servicios.

Es en el mercado publico de valores, donde
se ve el interés de los inversionistas en participar
como alternativa de financiamiento e inversion.
La consolidacién del mercado de valores brindara
mayores oportunidades para lograr en el futuro una
mayor internacionalizacién de nuestro mercado. En
este contexto es importante resaltar el aporte que
da la Ley Sarbanes-oxley al proporcionar seguridad
y transpatencia de la informacién que se negocia
en Bolsa'.

Filosofia del Buen Gobierno

Interpretando lo que expresa la Organizacion parala
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE),
referida por CONASEV (2002)% la esencia del
buen gobierno institucional es crear valor para la
empresa, cumpliendo las metas, objetivos y misién
institucional, con la participacién de los agentes
internos y externos de la entidad.

Segtin Indacochea (2005)°, los responsables del
gobierno de las entidades consideran cada vez mas
la aplicacion de practicas de buen gobierno como un
elemento de suma importancia para preservar el valor
real de sus inversiones en el largo plazo, en la medida
que conlleva a eliminar la informacién desigual entre

Comision Nacional Supervisora de empresa y Valores — CONASEV (2002) Principios de Buen gobierno para las sociedades

Indacochea C., Alejandro (2005) Una propuesta para mejorar las practicas de gobierno corporativo en el Pera. Lima. CENTRUM-



quienes administran la entidad y sus inversionistas.
Refuerza este objetivo la existencia de un adecuado
marco legal y practicas de supervisién eficientes que
velen por la existencia de mercados transparentes que
garanticen la proteccién del inversionista.

Principios del Buen Gobierno

Analizando a Ernst & Young (2005)*, actualmente la
receta para las universidades publicas y para todas las
instituciones es el gobierno institucional, entendido
como un gobierno corporativo, donde participen
todos y no solamente una cdpula. La gestion
corporativa explica las reglas y los procedimientos
para tomar decisiones en asuntos como la prestacién
de servicios educativos que beneficie efectivamente a
la colectividad; el manejo de los conflictos de interés; la
estructura patrimonial, los esquemas de remuneracién
de directivos, funcionarios y trabajadores; incentivos
de la institucién, la adquisiciéon del control, la
revelacion de informacion, etc.

Interpretando lo expuesto por Gonzales (2002)°,
se puede decir que el buen gobierno, es la forma
en que se dirigen y controlan las universidades y
refleja las relaciones de poder entre los grupos
de interés (stakeholders). También incluye los
estandares minimos adoptados por las universidades
para satisfacer las necesidades de la comunidad
universitaria. El propésito es contar con una recta
administracién (rectorfa); reconocer el derecho de
los usuarios, definir las responsabilidades de las
autoridades; asegurar la fluidez de la informacion,
y reconocer las relaciones con otros grupos de
interés.

Los principios del buen gobierno aplicado a las
universidades publicas, se inspiran en los principios
del gobierno corporativo de la Organizacion
Internacional Intergubernamental (OCDE) que
redne a los paises mds industrializados de economia
de mercado. Los principios de la gestién corporativa
para las universidades publicas, estan agrupados en
seis titulos:

1) Los derechos de los usuarios; para proteger y
facilitar el ejercicio del derecho de los usuarios
del servicio educativo;

2) Tratamiento equitativo de los servicios educativos;
para asegurar el trato equitativo de todos los
usuarios de universidades publicas;

3) La funcién de los grupos de interés en el
gobierno institucional; para reconocer sus
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derechos establecidos por ley o acuerdos mutuos
y estimular la cooperacion entre la entidad y los
stakeholders para hacer de la universidad una
entidad rentable y sélida;

4) Comunicacion y transparencia informativa; para
que se presente la informacién de manera precisa
y de modo regular acerca de todas las cuestiones
materiales referentes al servicio educativo
incluidos los resultados, la situacion financiera,
la propiedad y la gestién de la universidad,

5) Laresponsabilidad delas autoridades; para estipular
las directrices estratégicas de la universidad,
un control efectivo de la administracién y la
responsabilidad hacia la entidad, los usuatios y
la colectividad en general;

6) Otros aspectos relacionados; para cumplir
integralmente con los usuarios del servicio
educativo yla colectividad en general en el marco
de la responsabilidad social de las empresas.

CONCLUSIONES

*  Ninguna Organizacién es inmune a los fraudes,
y la gran mayoria son cometidos por empleados
internos de las organizaciones, sacando ventaja
de un sistema de control ineficaz y ausencia de
buenas practicas corporativas.

* La aplicacion del Buen Gobierno Corporativo
mejora la fiabilidad de la informacién financiera
y la responsabilidad de los directivos en los
procesos que garanticen una informacién
transparente.

e La falta de informacién por parte de los
administradores sobre gestién de riesgos
puedan impedir que se logren los objetivos
del negocio, asimismo la ausencia de practicas
de buen gobierno corporativo no permite
contrarestar estos riegos.

RECOMENDACIONES

* Es importante que los principios de buen
gobierno corporativo sea ejercida con mayor
profundidad y claridad, evitando la posibilidad de
escandalos financieros, y ademas, los directivos
asuman la responsabilidad de las cifras y
magnitudes de sus propias organizaciones.

*  Para alcanzar multiples propdsitos en bien
de toda la comunidad: Empresa, Sociedad
y Estado; como agentes involucrados, es

Ernst & Young (2005) Gobierno Corporativo: Diagnésticos Operativos. Lima. Curso desarrollado en la Universidad de

Gonziles, Jorge (2202) Gobierno Corporativo en México. Seminario Internacional realizando en Lima.
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importante aplicar los principios de buen
gobierno corporativo, permitiendo crear
confianza y transparencia.

Las inversiones hechas por empresas de Capital
de Riesgo deben ser no especulativas, por lo
que se sugiere establecer un periodo minimo de
afios de permanencia de las inversiones para que
efectivamente tenga su efecto en un apoyo real
al desarrollo de nuevas empresas.
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