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Empresas del Estado
squiénes son sus verdaderos dueinos?

Sobre fines del ano pasado, la Academia Nacional de
Economia® y su Centro de Anélisis y Propuestas, Pharos? ,
realizaron una Mesa redonda® donde técnicos de diferentes
Universidades comentaron el primer trabajo de Pharos,
sobre Gobierno corporativo de las Empresas Publicas,
encomendado a un equipo de IEEM-UM, integrado por el Ec.
Ignacio Munyo, el Cr. Pablo Regent y el Dr. Carlos Delpiazzo.
En dicha oportunidad, los comentaristas fueron el Cr.
Alejandro Perroni (UCU), el Ec. Carlos Steneri y el Ec.
Leandro Zipitria (UdelaR).

Esta mesa redonda se centrd en las siguientes preguntas
“disparadoras” de debate sobre las empresas plblicas:
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-.Tienen que tener estdndarc
de informacién, transparenc
gobierno corporativo, evaluac
de su gestién, audilorias inde-
pendientes, equivalentes a las
el seclor privado?
1en que tener las mismas
encias que las empresas que
cotizan en Bolsa?
-iPueden tener liberalidades en

luados y despedidos sus Direc-
tores?

-¢Deben tener Dum lores ¢
mandato no

electoral?

idoneidad técnica compluhadd
que tengan totalmente inhibida
la posibilidad de dedicarse a la
politica después de su mandato?
-{Cémo deben ser reguladas cuan-
do actiian en compelenci

accionistas de empre-

sas privadas que ac-

tan en competencia?
servir
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El estudio analiza a través de indicadores a las empresas satélites
de las empresas estatales uruguayas y existen criticas con la
existencia misma de las empresas de propiedad estatal y gestion
privada, que en muchos casos compiten con las empresas privadas
gozando de beneficios que les trasmiten sus accionistas estatales.

cién imposit
control de pre

luz de las principales conclusiones
y recomendaciones del trabajo.

Empresas del Estado y

Eficiencia: relevancia del ejercicio

de la propiedad
-Se entiende por Gobierno Cor-
porativo al conjunto de princi-
pios ¥y normas que regulan el
disefio, integracion y funciona-
miento de los drganocs de gnblpr—
no de la empresa.

-El Dr. Carlos Delpiazzo sefala
que en la medida que etimoldgi-
camente, la paldhm Administrar
significa Servir, es un deber de
los administradores servir ade-
Enfatizé6 que
ficiencia es un principio ge
ral del Derecho; es un d
por ello, la gobernanza debe se
mucho mas ente en el sector
publico.

- Experiencia internacional. El
Ec. Ignacio Munyo senala que
diversos esludios en EEUU de-
muestran que la calidad del
gobierno corporalivo importa:
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las empresas con mejores indi-
cadores de gobierno corpora-
tivo logran mejores resultados
economicos (Gompers et al,
2003; Larcker et al., 2007), Exis-
te evidencia de que mejoras en
el gobierno corporalivo de las
empresas de propiedad estatal
son claves para lograr una me-
jor gestion (Aivazian ct al., 2005;
Andrés et al,, 2011; Kato y Long,
2005; Kim. v Chung, 2008; Mbo
v Adjasi, 2013).

RESULTADOS EN URUGUAY - puntaje/10

=T
=
=
=
LL1
(T}
o
<T

g
Marco legal: 2.9
Revelacion de informacion: 5
Conformacion de Directorio: 3.2
Ejercicio de la propiedad: 0
En la suma de estos 4 indicadores Uruguay suma 2.8 de un
total de 10.
Fuente: Penfold et al. (2015)

- Resultados para Uruguay. In
el trabajo se analiza la calidad
del Gobierno Corporativo de las
empresas plblicas uruguayas en
el contexto lalinoamericano. Se
analizan cualro aspectos: Mar-
co legal, Revelacién de informa-
cién, Conformacién del Directo-
rio, Ejercicio de la Propiedad.

Se analiza también este indicador
para las empresas “satélites” de las
empresas estalales uruguayas. Va-
rios de los panelistas fueron muy
criticos con la existencia misma de
estas empresas de propiedad estatal
y gestion privada, que en muchos
casos compiten con las empresas pri-
vadas, gozando de beneficios que les
trasmiten sus accionislas estatales.

Se advierte que la mala performan-
ce también se repite en el caso de las
empresas satélites.

El Cr. Pablo Regenl sefiala que
las recomendaciones de OCDE
para mejorar el gobierno corpo-

VENEZUELA

rativo de las Empresas de pro-
piedad estatal se pueden agrupar
segan se relacionen con la Razon
de Ser, la Propiedad y la Gestién
de eslas empresas.

1. Politica de las empresas publi-
cas. Politica expresa aprobada.

2. Régimen de propiedad publi-
ca. Determinar quién ejerce los
derechos de propiedad de la em-
presa.

3. Objelivos vinculados a politi-
cas publicas. Determi-
nar cudles son los obje-
tivos de politica publica
que cumplen las empre-
sag de propiedad estatal.
4. Eslandares equiva-
lentes a los del sector
privado.

5. Simplificacién de
normas. Evitar el uso de
normativa especial.

6. Objeto social. Riguro-
sidad de su formal legal.
7. Acerca de los Direc-
lores. Determinar cla-
ramenle sus deberes y
derechos.

8. Empresas de propie-
dad publica en compe-
tencia. Debe existir un
marco legal que conlem-
ple estas situaciones.

9. Crédilo y garantias. Separa las
responsabilidades crediticias del
Istado de las de las empresas de
capilal estatal.

10. Rendimiento de los recursos.
Debera tener una tasa de retorno
adecuada al capilal inverlido.
11. Liberalidades en la dispo-
sicion de los recursos. Debera
lener vedado lener esle tipo de
liberalidades.

12. Régimen de auditoria. Debe-
14 estar sometida a auditorias de
estandar internacional.

13. Transparencia. Deberd tener
igual transparencia que las em-
presas que cotizan en bolsa.

14. Exposicién al riesgo. Se debe-
ra explicitar todo nivel de riesgo
de la empresa.

Conclusiones y recomendaciones
para el caso uruguayo

El Dr. Delpiazzo hace un andlisis
de eslas recomendaciones y en-
cuenlra que en la mayor parte de
ellas no es necesario un cambio
legislativo: lo Gnico que se nece-
sita es la voluntad de aplicar la

normativa existente... y el senli-
do comun.

Las pricticas de gobierno corpo-
rativo de las empresas del Estado
uruguayo no estdn en linea con
las buenas practicas consensua-
das a nivel inlernacional.

Muchos de eslos problemas se
pueden solucionar sin cambios
en la normativa vigente.

La evidencia empirica sugiere
que la falta de claridad en el ejer-
cicio de la propiedad de las em-
presas del Eslado tiene impacto
negalivo sobre la eficiencia de su
gestion.

Una alternativa seria trasladar a
una nueva entidad todos los de-
rechos inherentes a la propiedad
con la excepcion de la venta de la
propia entidad estalal.

Los derechos que esta entidad
deberia recibir por delegacion
serian:

- coordinar al conjunto de em-
presas estatales

-velar por el cumplimiento de
los objetivos de cada una de las
empresas

-nombrar y remover a los direc-
torios de cada una de las empre-
sas

-discutir y aprobar las decisiones
estratégicas que excedan por re-
glamento las atribuciones de los
directorios de cada empresa

- realizar la tarea de control de
los directorios.

NOTAS

1. Acadeco.com.uy - La Academia Nacional de Economia fue
fundada en nuestro pais el dia 7 de noviembre de 1957, como
asociacian civil sin fines de lucro. Todos los afos lleva a cabo
ciclos de conferencias y mesas redondas, abordando diversos
temas de actualidad. También ha contribuido al desarrollo de la
Historia econdmica nacional a través de sus diferentes ciclos
especificos sobre el tema. A su vez, desde el ano 2009 ha
implementado el Premio Academia Macional de Economia,
dirigido a jovenes recién recibidos y estudiantes avanzados de
carreras relacionadas con las disciplinas econdmicas de todas
las Universidades. En el afo 2015, se establecid el Centro de
Andlisis y Propuestas Pharos, con el objetivo de realizar, de
forma metodica, propuestas de politica piblica con una
mirada de desarrollo de largo plazo y con un abordaje técnico
sobre temas relevantes para el pais.

2. Acadeco.com.uy/pharos - Pharos es un Centro de andlisis y
propuestas en materia econdmica y social, Objetivo de Pharos:
Realizar propuestas de politica pablica con una mirada de
desarrollo de largo plazo, con un abordaje técnico sobre temas
relevantes para el pais. Financiamiento: Pharos se financia con
el aporte de las empresas patrocinadoras. Destinatarios de
las propuestas: Sistema politico. Comunidad en &l sentido
amplio. Consejo asesor: El Consejo asesor estd integrado por
representantes da la Academia Nacional de Economia y por
referentes técnicos y del empresariado uruguayo.

3. http://www.acadeco.com.uy/pharos/files/Pharos_2015_
Resumen.pdf
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