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Gobierno Corporativo y Desempefio Financiero en el Sector Solidario
Colombiano

Resumen

El propdsito principal de este trabajo es caracterizar las practicas de gobierno corporativo
y su relacion con el desempefio financiero de las entidades del sector solidario en
Colombia. Soportado en la teoria de la agencia, el gobierno corporativo es una
herramienta que permite brindar transparencia a los grupos de interés, por medio de la
creacion de organos gerenciales que aprueban la distribucion en la toma de decisiones.
Para dar cumplimiento al objetivo, se toma como referencia la informacién financiera
disponible en la Superintendencia de Economia Solidaria y para la informacion
relacionada con el Gobierno Corporativo, se utiliza un cuestionario que fue validado
previamente y enviado a los directivos de cada entidad, de esto se obtuvo una muestra de
114 entidades que permitié realizar un andlisis descriptivo. Se encontrd6 que la
implementacién de buenas practicas de gobierno corporativo contribuye a la toma
adecuada de decisiones y aporta al crecimiento sostenible y rentable de las entidades del
sector solidario, derivandose en un aporte para la gestion empresarial de este tipo de
entidades.

Palabras claves: gobierno corporativo, sector solidario, desempefio financiero, consejo
de administracion.



1. Introduccidén

En la actualidad, las entidades y el mercado han dado mayor relevancia a la transparencia
de la informacion y uno de los elementos importantes es el Gobierno Corporativo -GC-,
donde su integracion en la administracion y en la toma de decisiones ha dado lugar al
mejoramiento de la gestion y la mitigacion de riesgos (Bejarano et al., 2021).

El GC se podria definir como un sistema aplicable a las entidades econdmicas,
permitiendo acciones, seguimiento y proteccion de empleados, clientes, proveedores,
inversores, gerente y todos los usuarios, para fortalecer y mejorar aspectos claves de la
empresa y la sociedad, como lo son las buenas practicas de confianza, el compromiso, la
participacion, la comunicacion y transparencia (Granados, 2021). El GC es fundamental
para las buenas précticas empresariales, puesto que generan rentabilidad y valor a las
empresas y a todos sus grupos de interés, lo cual crea un ambiente de confianza y
transparencia.

En el contexto actual que viven las entidades, especialmente ante la crisis causada por el
Covid-19, se requiere con mayor razén y vehemencia que las empresas adopten buenas
préacticas de GC. En esta coyuntura, es vital que las empresas fortalezcan los mecanismos
de relacionamiento, por lo que el GC ayuda a la toma de decisiones estratégicas de
reestructuracién de los negocios al generar transparencia y confianza a los grupos de
interés. Las buenas practicas de GC permitirdn que el pais cuente con empresas
competitivas, productivas y perdurables, para asi contar con mas empresa y mas empleo
(SuperSociedades, 2020).

Durante la busqueda de informacion se evidencié una brecha en la literatura sobre este
tema, si bien existe amplia bibliografia sobre GC y Desempefio Financiero -DF-, no hay
suficientes trabajos que aborden el GC en el Sector Solidario y que lo vinculen con el DF.
Se encontraron desarrollos empiricos que muestran una relacion entre GC y DF como los
trabajos de Correa et al. (2020) y Escobar et al. (2016), donde ambos concuerdan en que
existe una relacion que esta evolucionando positivamente toda vez que el gobierno
corporativo permite fortalecer el desempefio financiero de las empresas.

De forma general, Lagos et al. (2018) dice que la mejora en el desempefio se debe a que
las estructuras de gobierno estan en sintonia con los requerimientos del mercado y de los
accionistas, situacion que proporciona objetividad a las decisiones.

Con este panorama, la investigacion busca desarrollar un analisis descriptivo de la
informacidn conseguida que permita obtener un marco para el estudio de las précticas de
GC y su incidencia sobre el DF, con énfasis en el Sector Solidario colombiano. El estudio
se aborda en este sector debido a su importancia en la economia, porque ha actuado como
un instrumento para el alcance de los objetivos del desarrollo local, ademas, representa
un tipo de organizacion en la que confluyen voluntades convencidas de la necesidad de



tomar accion frente a problematicas que las iniciativas desarrolladas desde el sector
privado y el Estado no han podido cubrir de manera definitiva.

La coordinacion que realiza una organizacion del tercer sector genera contribuciones
econdmicas y equidad social, que permiten un desarrollo sostenible. Sin embargo, su
relevancia como emprendimientos sociales no ha sido reconocida del todo, lo que las
convierte en actores transformadores pero silenciosos, que en ocasiones no reciben el
respaldo necesario para realizar su labor (Aristizabal et al., 2019).

El aporte de este trabajo estd orientado al andlisis descriptivo de diferentes conceptos
relacionados con las variables asociadas con el GC y el DF, como también la
normatividad pertinente para concluir sobre su relacién. En donde, la informacion soporte
del trabajo fue obtenida mediante un cuestionario estructurado, informacion de las
paginas web de las entidades y la base de datos de informacién financiera disponible en
la Superintendencia de Economia Solidaria-Supersolidaria-.

Para el desarrollo del trabajo, se presenta una contextualizacion el sector solidario y una
descripcion del gobierno corporativo en las entidades del sector solidario en relacion con
el desempefio financiero. Posteriormente, se aborda el disefio metodoldgico, el anélisis
de los resultados y por Gltimo las conclusiones, aportes, limitacion, implicaciones y
recomendaciones para futuras lineas de investigacion.

2. Marco teorico

En este apartado se presenta una contextualizacidn del sector solidario, al igual que una
descripcion del gobierno corporativo y desempefio financiero en las entidades del sector
solidario.

2.1. Contextualizacion del sector solidario

La Economia Solidaria es definida como el sistema socioeconémico, cultural y ambiental
conformado por el conjunto de fuerzas sociales organizadas en formas asociativas
identificadas por practicas autogestionarias solidarias, democraticas y humanistas, sin
animo de lucro para el desarrollo integral del ser humano como sujeto, actor y fin de la
economia (Ley 454, 1998).

El sector solidario busca impactar en las dimensiones econémica, social, politica, cultural
y ambiental, por medio de la promocion del desarrollo integral del ser humano, la
generacion de préacticas que promuevan el pensamiento solidario, critico, creativo y
emprendedor como medio para alcanzar el desarrollo y la paz de los pueblos. Ademas,
contribuye al ejercicio y perfeccionamiento de la democracia participativa, garantiza a
sus miembros la participacion y el acceso a la formacion, el trabajo, la propiedad, la
informacion y la distribucion equitativa de beneficios sin discriminacion, y permite



participar en el disefio y la ejecucion de planes, programas y proyectos de desarrollo
econdmico y social (Unidad Administrativa Especial de Organizaciones Solidarias,
2017).

En la historia de este tipo de entidades, se encuentra que, en 1844, los Pioneros de
Rochdale fundaron el movimiento cooperativo moderno en Lancashire-Inglaterra, para
brindar una alternativa asequible a las provisiones y alimentos de mala calidad y
adulterados y utilizaban los excedentes en beneficio de la comunidad (Mata, 2018). A
finales del siglo XIX en América del Norte aparece el cooperativismo de ahorro y crédito;
en Colombia el surgimiento de este movimiento cooperativo se da en el afio 1931, desde
eso han existido regulaciones de este sector, la Ley 79 de 1988 por la cual se actualiza la
Legislacion Cooperativa es la que se mantiene vigente.

El movimiento cooperativo ha prosperado y se ha extendido por todo el mundo, y hoy en
dia abarca todos los sectores de la economia; es asi como se da el surgimiento del
cooperativismo de consumo, el cual se identifica actualmente con las cooperativas de
trabajo asociado (Sanchez & Rend6n, 2018).

Diferentes investigaciones evidencian el surgimiento y evolucion de varios tipos de
organizaciones de economia solidaria que han conformado lo que se conoce actualmente
como el tercer sector de la economia (Alvarez, 2017). Sus origenes se remontan al
cooperativismo del siglo XIX y se ha consolidado con la adhesion de varios sectores
econémicos y diferentes tipos de agrupaciones emergentes como las cooperativas,
asociaciones laborales, mutuales, asistenciales y las fundaciones (Argudo, 2002).

Pérez, Etxezarreta & Guridi (2009), plantean que este concepto surge con John Stuart
Mill y Ledn Walras para referirse a las organizaciones innovadoras que cubren los
problemas sociales. Manifiestan que, los tres tipos de organizaciones mas comunes son
las cooperativas, mutualidades y las asociaciones mutuales, ademas, independientemente
de su forma juridica, su funcion principal es satisfacer las necesidades sociales,
econdmicas y culturales.

A nivel mundial se presentan varias formas asociativas, y en algunas economias muestran
una mayor influencia. Por ejemplo, en Norteamérica surge el tercer sector como las
formas “non profit sector” que abastecen las necesidades no cubiertas por el sector
publico y el privado (Quintanilla & Sandoval, 2020) y en paises europeos como ltalia 'y
Espafia estas organizaciones complementan las labores del sector publico, en actividades
como la prestacion de servicios publicos con una alta demanda social (Fundacion Luis
Vives, 2011).

En Colombia, el modelo cooperativo, segun informes de la Confederacion de
Cooperativas de Colombia su nivel de participacion en el mercado se ha incrementado
desde el 2017 en un 7,8% (CONFECOOP, 2018), valor que esta representado por la
diversidad de actividades economicas que se desarrollan en dicho sector, como el



energético, educacion, lacteos, financiero, construccién, produccién, entre otros
(Cervantes et al., 2020). Esto también ha llevado a tener el Decreto 962 de 2018, que esta
relacionado con las normas de buen gobierno aplicables a organizaciones de economia
solidaria.

Una de las entidades que integran el sector real de la economia solidaria son las
Asociaciones mutuales, estas prestan servicios de seguridad social, seguridad alimentaria
y produccidn, transformacion y comercializacion de la Economia Campesina Familiar y
Comunitaria -ECFC y en general, las actividades que permitan satisfacer las necesidades
de diversa indole de sus asociados (Decreto 1480, 1989). Otros integrantes del sector son
los Fondos de empleados, estos son empresas asociativas, de derecho privado, sin &nimo
de lucro, constituidas por trabajadores dependientes y subordinados (Decreto 1481,
1989).

Al igual que las anteriores organizaciones, las instituciones auxiliares de la economia
solidaria, hacen parte del sector solidario, estas tienen por objeto incrementar y desarrollar
el sector cooperativo mediante el cumplimiento de actividades orientadas a proporcionar
preferentemente a los organismos componentes del sector cooperativo, el apoyo y ayuda
necesarios para facilitar el mejor logro de sus prop6sitos econémicos y sociales.

Segln la Supersolidaria (2022) existen cuatro tipos de cooperativas dentro del sector
solidario, que son: Cooperativas con seccion de aporte y crédito, cuya funcién principal
consiste en adelantar actividad financiera exclusivamente con sus asociados;
Cooperativas multiactivas e integrales sin seccién de ahorro y crédito: las que se
organizan para atender varias necesidades, mediante concurrencia de servicios en una sola
entidad juridica; las Cooperativas especializadas en actividades diferentes a la financiera,
aquellas que se organizan para atender una sola necesidad especifica, la cual puede
corresponder a una sola rama de actividad econémica, social o cultural y las Cooperativas
de trabajo asociado, tienen como finalidad ofrecer mano de obra a terceros, que es
aportada por los trabajadores asociados.

Las Cooperativas Financieras, son organismos especializados, que se organizan bajo la
forma de cooperativas, y que tienen como funcion principal llevar a cabo actividades
financieras a través de operaciones activas de crédito, tienen naturaleza juridica y se
encuentran bajo el control, inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera (Ley
454, 1998).

De acuerdo con lo anterior, para esta investigacion se abordaran cuatro tipos de entidades:
Cooperativas financieras, Fondos de empleados, Cooperativas especializadas y
Multiactivas de ahorro y crédito; las mismas, de acuerdo con las estadisticas analizadas,
son representativas por cuanto sus activos, patrimonio e ingresos.

2.2. Gobierno corporativo y desempefio financiero en el sector solidario



En la actualidad, el concepto de GC ha tomado mucha fuerza por diferentes situaciones.
Una de ellas, es debido a los conflictos de interés presentados entre los directivos y
propietarios en una organizacion. Este conflicto es explicado en la teoria de agencia, cuya
base principal es la divergencia de intereses e informacion asimétrica entre los
participantes (Acosta, 2018).

El objetivo del GC es que exista una armonia entre los miembros de una entidad, busca
trabajar en pro del bienestar organizacional por medio de la toma de decisiones,
considerando los derechos y deberes de cada agente (Sanchez, 2019), debido a que el
problema de agencia se ha derivado por irregularidades en la gestion, lo que ha generado
que los grupos de interés quieran conocer las decisiones y hechos relevantes de las
entidades (Aristizabal et al., 2019).

Otro factor relevante por el que cobra importancia el GC, es la necesidad de los paises de
pertenecer a la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econdmico-OCDE-, la
cual busca que los paises que la integran cumplan unos requisitos, con el fin de lograr el
objetivo principal, que es la regulacion de politicas econdmicas y sociales. Para esto, una
de las condiciones es que las empresas integren las politicas que plantea el GC (Minciullo,
2019), debido a que es una herramienta que permite regular las practicas y procedimientos
realizados al interior de una compafiia, especificamente sobre los derechos y obligaciones
de los directivos.

Para ahondar méas en este concepto, es importante conocer las opiniones de diferentes
autores, por ejemplo, Garcia (2020) expone que es un conglomerado de principios y
normas creadas para controlar las relaciones internas de una empresa, con el fin de
mejorar la gestion de la compafiia. De igual manera, Cortés et al. (2018) indica que es un
modelo que nace por la necesidad de dinamizar y mejorar el desempefio y competitividad
de las diferentes entidades estatales y privadas. Correa et al. (2020) lo define como la
herramienta que le permite a los propietarios proteger los intereses de las decisiones
organizacionales que toman los directivos, decisiones que deben ir lineadas con los
objetivos de todos los grupos de interés. En general, el GC es la norma que establece las
bases para tomar decisiones y la forma en la que son gestionadas (Méndez & Rivera,
2015).

En este sentido, el GC ha tenido gran acogida por parte de muchas organizaciones, porque
permite tener mayor transparencia y establece una mejor relacion entre las entidades y
grupos de interés (Briano y Saavedra, 2015). La implementacion del GC en una entidad
ya sea publica o privada, facilita la credibilidad y confianza en el entorno economico
porgque proporciona un mecanismo para que las empresas trabajen y prosperen en un
ambiente responsable y sostenible (Villa et al., 2020). Por consiguiente, el GC es un
elemento fundamental en la gestion de toda organizacion, porque permite brindar
transparencia y disminuir los conflictos de intereses a partir de las politicas que interpone.
Segun Correa et al. (2020) el GC establece un adecuado control de las politicas
organizacionales, por lo tanto, un mayor grado de confianza a los inversionistas.



Ahora bien, el GC no ha sido ajeno para las entidades del sector solidario, por su
estructura solidaria deben tener un mayor control sobre la toma de decisiones, para ello,
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, emitié el Decreto 962 de 2018, donde se
adiciono el titulo 11 a la parte del libro 2 del Decreto 1068 de 2015, relacionado con
normas de buen gobierno aplicables a las organizaciones de economia solidaria que
prestan servicios de ahorro y crédito. Por ende, estas entidades cuentan con organos de
gobierno y de control que son la Asamblea general, Consejo de Administracion, Gerencia
y Junta de vigilancia.

A continuacion, se presenta los organismos minimos que debe tener una entidad para una
adecuada estructura de GC.

Tabla 1. Organos de administracion, control y vigilancia

Tipo Descripcién
Asociados Propietarios, gestores y usuarios de los servicios
Organos de Asamblea general (de asociados o de delegados) y
administracion Consejo de Administracion o Junta Directiva y Gerencia

Interno: junta de vigilancia o comité de control social

Organos de control o us W
Externo: revisoria fiscal

Fuente: elaboracion propia con base en el Decreto 962 de 2018.

La Asamblea General, estad conformada por todos los asociados de la entidad, los cuales,
deben nombrar o escoger los 6rganos de administracion, para asi alinearse a la estructura
de gobierno (Pucheta, 2015). El consejo de administracion es el érgano principal para
ejercer el buen gobierno, es quien supervisa la gestion empresarial y apoya las decisiones,
(Hillman & Dalziel, 2003) que deben ir alineadas a los intereses de los usuarios del
servicio, gerencia y demas grupos de interés. Los integrantes de este érgano deben tener
cualidades en cuanto a experiencia y conocimiento del sector, que generen valor e
impacto estratégico en las compafiias (Albiol& Lopez, 2019).

Con el objetivo de dar mayor y puntual seguimiento a algunas de las principales funciones
del Consejo de Administracion, entre las mejores practicas se encuentra la generacion de
comités de apoyo adicionales (Pucheta, 2015). La creacion, fusion o eliminacion de
dichos entes, es facultad del Consejo de Administracion y su eficacia dependera del
tamano de la entidad, su grado de institucionalizacion y su nivel de profesionalizacién en
laimplementacidn de las practicas; Gennari & Salvioni (2018) consideran que los comités
son una de las decisiones mas adecuadas que pueden tomar los principales organismos de
GC.

La Junta de Vigilancia se encuentra en los organos de control y se enfoca en el
cumplimiento de la ley, el estatuto, los reglamentos, los codigos de ética corporativo, el
buen gobierno, la prevencidon de lavado de activos y deméas normas internas (Decreto 962,
2018). Y finalmente, el Revisor Fiscal, que es la figura externa en la organizacion, que
tiene la obligacion de verificar el cumplimiento de las normas, ademas, permite tener
mayor transparencia sobre la situacion financiera de la entidad, dicha figura es la



encargada de ejercer control y vigilancia sobre las diferentes operaciones que se ejecuten
(Pefia, 2017).

Por consiguiente, el GC en las empresas del sector solidario busca la transparencia,
objetividad y equidad en el trato de los asociados y la gestion de los 6rganos de
administracion (Supersolidaria, 2013). La implementacion del Decreto 962 de 2018 ha
ayudado a que las entidades del sector solidario generen mayor transparencia, brindado
seguridad juridica a asociados y administradores, y ha demostrado incidir positivamente
en el compromiso institucional con los grupos de interés vinculados a la actividad
empresarial (Garcia Sobral, 2020).

Ahora bien, el GC busca proteger los intereses de los propietarios y grupos de interés, los
cuales estan directamente relacionados con el DF, ya que facilitan la captacidn de recursos
y disminuye los riesgos de tomar una decision financiera erronea en la entidad, influyendo
positivamente en el desempefio financiero, y a su vez en la creacion de valor (Juarez, et
al., 2021). Segun Correa Garcia et. al. (2018), el incremento de valor esta ligado
estrechamente al mejoramiento de la eficiencia organizacional, la cual se logra a partir de
la implementacion de un buen gobierno corporativo para las entidades de este sector.

Por consiguiente, el GC ayuda a tomar mejores decisiones en cuanto a la destinacion de
los recursos, derivandose en una mejor rentabilidad. Para las entidades del sector
solidario, la rentabilidad esté representada en el activo, en mayor proporcion en los rubros
de carteras de crédito y las inversiones, consecuencia de la actividad que realizan (Serna
& Rubio, 2016). El concepto de activo se puede expresar en dos enfoques: el financiero
gue se conoce como pasivo mas patrimonio, y el operativo que son los recursos que la
empresa tiene a su disposicion para ejecutar el objeto social (Gil, et al., 2018), en esos
recursos se encuentra el efectivo, cuentas por cobrar, inversiones, propiedad, planta y
equipo e intangibles. La efectividad de estos rubros depende de las decisiones que se
tomen, es decir, con una adecuada politica de recaudo de cartera se mejora la
disponibilidad del efectivo en el corto plazo, permitiendo tener la opcion de realizar
inversiones en diferentes mercados o bien mejorar la inversion operativa (Juérez, et al.,
2021).

Asimismo, en las finanzas corporativas se establece que los directivos deben tomar
decisiones de inversion, financiacion y dividendos, considerando la operacion de la
entidad (Rivera-Godoy & Rendon-Perea, 2019; Mascarefias, 2013). Alli se expone que,
las decisiones deben girar en torno a los resultados operativos, puesto que al cubrir todo
lo relacionado con el objeto social los recursos se pueden destinar para diversificar el
mercado, aumentar la capacidad productiva, cubrir obligaciones, decretar dividendos,
entre otras (Correa & Correa, 2021).

Un indicador que permite conocer si la destinacion de los recursos si esté siendo eficiente
es la Rentabilidad del Activo-ROA-, con este los directivos pueden identificar si los
recursos que estan invirtiendo si les esta generando utilidad, y decidir si contintan con la



misma estrategia empresarial o no. Cardozo Cuenca (2018), dice que es un indicador que
permite medir en términos generales cual es el porcentaje que los activos aportaron a la
obtencion de excedentes. Y Romero (2012), afirma que mide la eficiencia en el 6ptimo
aprovechamiento de los recursos, eficiencia que se deriva de la gestion de los érganos
administrativos, es decir, que el GC y la rentabilidad afectan directamente el DF.

Lo anterior, es apoyado por Mayorga & Tobdén (2018) que demostraron que la
rentabilidad de las cooperativas tiene una relacion directa con el GC, porque las
decisiones que se toman en 6rganos directivos influyen directamente en la situacién
financiera de la entidad. Asimismo, Polo, et al. (2020) dice que existe una relacion
positiva entre el DF y las practicas de GC, lo que significa que el cumplimiento de las
recomendaciones corporativas incrementa la rentabilidad financiera.

Con fundamento en lo anterior se plantea la siguiente pregunta de investigacion
conducente a la caracterizacion de las practicas de GC en el sector solidario y su relacién
con el desempefio financiero: ¢Cuéal es la incidencia del gobierno corporativo en el
desempefio financiero de las entidades del sector solidario?

3. Diseflo metodoldgico

En este apartado se presenta descripcion de la muestra y las categorias y variables de
analisis.

3.1. Muestra

El sector real de la economia solidaria esta conformado por asociaciones mutuales, fondos
de empleados, instituciones auxiliares de la economia solidaria, cooperativas con seccién
de aporte y crédito, cooperativas multiactivas e integrales sin seccion de ahorro y crédito,
precooperativas, entre otras (Supersolidaria, 2021). Estas entidades se encuentran bajo la
vigilancia de la Delegatura para la Supervision del Ahorro y la Forma Asociativa
Solidaria de la Superintendencia de Economia Solidaria -Supersolidaria-.

Para este estudio se seleccionaron las entidades relacionadas con operaciones financieras
(colocacidn y captacion) porque deben cumplir con las normas establecidas, a su vez,
tener buenas practicas de GC y una estructura que responda a las necesidades
empresariales. El tipo de organizaciones elegidas fueron: las Cooperativas especializadas
de ahorro y crédito, las Cooperativas Multiactivas con seccién de ahorro y credito, Fondos
de empleados y las Cooperativas financieras.



Estas entidades ejecutan actividades financieras, como la captacion de depdsitos a la vista
0 atérmino de asociados o de terceros, para colocarlos nuevamente a través de préstamos,
descuentos, anticipos u otras operaciones activas de crédito y, en general, el
aprovechamiento o inversion de los recursos captados de los asociados o de terceros
(Supersolidaria, 2022). En el caso de las cooperativas financieras, que, si bien integran el
sector solidario, son vigiladas por la Superintendencia Financiera, y se consideran
importantes para la investigacion porque adicional a su fundamento solidario, realizan
actividades financieras conservando su condicion de entidad sin animo de lucro.

La poblacion total de la investigacion fue de 1.561 entidades; conformada por 1.556 datos
de informacion financiera disponible en la Superintendencia de Economia Solidaria-
Supersolidaria-, y 5 datos de la pagina de la Superintendencia Financiera al 31 de
diciembre del 2020. Para obtener la informacion relacionada con el Gobierno
Corporativo, se hizo uso de un cuestionario estructurado de 75 preguntas divididas en 5
grupos (Consejo de Administracion, Junta de Vigilancia, Revisoria Fiscal, Comités y
Gerencia). La informacion del representante legal, correo, teléfono y estados financieros
fue recopilada del reporte de la Supersolidaria relacionada con las entidades vigiladas que
reportan informacién, dicho cuestionario fue validado previamente y enviado via correo
electrénico, donde se obtuvo respuesta de 107 entidades. Adicionalmente, se obtuvo
informacion de 7 entidades mas, accediendo a través de las paginas web de estas.
Derivado de esto, se generd una muestra final de 114 entidades, la cual se muestra en la
tabla 2 usando criterios financieros para validar la representatividad de esta.

Tabla 2. Representatividad de la muestra

Descripcion Car_1tidad Activos Patrimonio Ingresos Utilidad
Entidades neta

| Muestra 114 13,514,062 3,840,030 1,626,780 174,013

| Poblacion 1.561 32.221.179 10.188.749 3.878.381 374.611

| Representatividad 0,07 0,42 0,38 0,42 0,46

muestra

Nota: informacidn financiera en millones de pesos colombianos — COP- a diciembre de 2020.

En la tabla 2, se observa que la representatividad de la muestra de acuerdo con el total de
la poblacidn es del 7%. Al evaluar la representatividad en cuanto a los activos, arroja una
participacion del 42% con respecto a la poblacion. Asimismo, se evalud en las cuentas
del patrimonio, ingresos y utilidad neta, con una representatividad de las entidades del
38%, 42% y 46% respectivamente. Estos datos permiten evidenciar la validez de la
muestra para caracterizar las practicas de gobierno corporativo de estas entidades de
manera similar al trabajo de Montesinos (2019) donde el objetivo principal era encontrar



la relacion entre el Gobierno Corporativo y la rentabilidad de una cooperativa de ahorro
y crédito donde obtuvo como resultado que las buenas précticas corporativas ayudan
mejorar la rentabilidad.

La tabla 3, presenta la clasificacion de la muestra de acuerdo con el tipo de entidad, donde
los Fondos de empleados son los predominantes con el 72% de participacion, seguido
Cooperativas especializadas de ahorro y crédito con el 19% y el 4% para Multiactiva con
seccidn de ahorro y crédito, al igual que para las Cooperativas financieras.

Tabla 3. Composicion de la muestra por tipo de entidad

Participacion

Tipo de Entidad Poblacion  Muestra M Activos Patrimonio Ingresos  Excedente
uestra

Fondos de empleados (FE) 1,377 82 0,719 3,630,957 831,046 356,809 45,197
Cooperativas especializadas de
ahorro y crédito (CEAC) 143 22 0,193 4,157,233 1,273,164 591,883 41,246
Cooperativas multiactivas con
ahorro y crédito (CMAC) 34 5 0,044 1,524,670 682,937 146,238 30,910
Cooperativas financieras (CF) 5 5 0,044 4,201,202 1,052,883 531,850 56,660
Cooperativas integrales con 2 0 0.000 0 0 0 0
ahorro y crédito (CIAE) '

Total 1,561 114 1.000 13,514,062 3,840,030 1,626,780 174,013

Nota: informacion financiera en millones de pesos colombianos — COP a diciembre de 2020.

Tabla 4. Participacién de la muestra en variables financieras

Tipo de entidad (I::rlcligggtge Paslijég?rc;én Activo  Patrimonio Ingresos  Utilidad
FE 82 0,719 0.269 0.216 0.219 0.260
CEAC 22 0,193 0.308 0.332 0.364 0.237
CMAC 5 0,044 0.113 0.178 0.090 0.178
CF 5 0,044 0.311 0.274 0.327 0.326
Total 114 1.000 1.00 1.00 1.00 1.00

De igual forma, se realizé una descripcion de la muestra por tipo de entidad de acuerdo
con la participacion en variables financieras, asi como se muestra en las tablas 3y 4. Con
respecto a los activos, se evidencia que las Cooperativas financieras son las entidades con
mayor participacion, ya que representan el 31.1% del total de la muestra; el 30.8%



corresponde a las Especializadas de ahorro y crédito, 26.9% para los Fondos de
empleados y 11.3% para Multiactiva con seccién de ahorro y crédito.

El resultado del activo es importante porque permite evidenciar la rentabilidad de las
cooperativas, el uso eficiente de los recursos y la gestion financiera de las mismas (Polo,
et. al. 2020). Cabe resaltar, que las entidades que conforman el sector solidario con
operaciones financieras tienen una estructura financiera que se basa en el apalancamiento
financiero, entendiendo esto, como usar el endeudamiento para financiar una operacion
(Ayon, et al., 2020).

Por consiguiente, se clasifico la muestra de acuerdo con la representatividad del
patrimonio, en donde las cooperativas especializadas de ahorro y crédito y las
cooperativas financieras, fueron las que obtuvieron mayor participacion, con el 33.2% y
27.4% respectivamente. Para el caso de los fondos de empleados la representatividad fue
del 21.6% y 17.8% para las cooperativas multiactiva con seccion de ahorro y crédito.

En el caso de los ingresos y excedente neto, las entidades con el dato mas alto fueron las
Especializadas de ahorro y crédito y Cooperativas financieras, respectivamente, para estas
entidades, sus utilidades por lo general se originan por medio de los rendimientos de
intermediacion, es decir, la entidad obtiene recursos por la diferencia entre los intereses
que paga la entidad a quien ha solicitado el dinero y los que cobra a quién se lo presta. Lo
que permite indicar que un aspecto relevante de este tipo de entidades es que las mismas
deben gestionar sus actividades adecuadamente a través de estrategias financieras para
obtener resultados positivos y asi, realizar una distribucion en pro del beneficio de sus
asociados y a su vez, cumplir con los indicadores establecidos por la Superintendencia de
Economia Solidaria (Mayorga & Tobon, 2018).

Tabla 5. Composicion de la muestra por region

Tipo de

Entidad Antioquia Bogota Valle Otros Total
CF 5 0 0 0 5
CEAC 8 4 1 9 22
FE 30 18 11 23 82
CMAC 3 1 0 1 5
Total 46 23 12 33 114
Participacion 0,40 0,20 0,11 0,29 1,00

relativa

En la tabla 5, se presenta la composicion de la muestra por regién, en donde Antioquia,
Bogota y Valle, son las que mayor participacion tienen con 46 (40%), 23 (20%) y 12
(11%) entidades del Sector Solidario. El grupo de otros corresponde al conjunto de
regiones que no tienen mayor participacion, pero estad conformado por 33 entidades. Esta
composicion es consistente con el trabajo de Zabala et al. (2017) quienes evidencian que
Antioquia ha sido lider en la participacion del sector solidario en Colombia desde el siglo
XX. Por lo tanto, el desarrollo del cooperativismo ha estado durante mucho tiempo en la



economia regional y han contribuido a generar factores importantes para el desarrollo
local y la formacidon de condiciones de vida dignas para todos los departamentos.

3.2. Categorias y variables de analisis

Para el andlisis de la informacion se definieron tres categorias: caracterizacion de la
entidad, gobierno corporativo y desempefio financiero. En la tabla 6, se puede visualizar
las variables con algunos referentes teoricos.

Tabla 6. Categoria y variables de analisis

Categoria
General

Subcategoria

Variables

Referente

Caracterizacion

Cantidad de asociados

Ley 454 de 1998
( Robiyanto, R., Putra, A.R.,

de la entidad Cantidad de empleados & Lako, A. 2021)
Entidades con Cadigo de Buen Gobierno
Afio de promulgacion del Cédigo de Buen
Gobierno
Cantidad de personas que componen el (Correa, et al., 2020)
Consejo (Scherer & Voegtlin, 2020)
Consejo de Cantid_ad de mujeres que integran el Decreto 96? del 2018
Administracion Consejo (Flores Konja & Rozas
Promedio de afios de experiencia Flores, 2008)
profesional de los integrantes del Consejo (Granados Peralta, L. A.
Cantidad de sesiones ordinarias (al afio) 2021).
del Consejo
Periodos de eleccion de los miembros del
Consejo
Cantidad de personas que componen la
Junta ]
Cantidad de mujeres que integran la Junta (Bommaraju, et al., 2019)
Junta de Vigilancia | Promedio de afios de experiencia (Escobar et al., 2016)
. de exp Decreto 962 del 2018
profe_smnal de Igs mtegra_ntes_ de la Jtinta (Roberts, 2017)
Cantidad de sesiones ordinarias (al afio)
Gobierno de la Junta

Corporativo

Comités

Cantidad de comités

Periodos de eleccién de los miembros de
los comités

Cantidad de personas que componen el
Comité

Cantidad de mujeres que integran el
Comité

Promedio de afios de experiencia
profesional de los integrantes del Comité

Cantidad de sesiones ordinarias (al afio)
del Comité

(Polo, S., Hernandez, T.J., &
Martin, D .2020)
(Tesierra, et al., 2016)
(Griffin et al., 2021; Adams
& Kirchmaier, 2015)

Revisoria Fiscal

Tiene Revisor Fiscal

El Revisor Fiscal es persona natural o
juridica

El Revisor Fiscal es una BIG 4

Género del revisor fiscal

Ley 78 de 1998
Decreto 1481 de 1989
(Valls & Cruz, 2019)

E. Gerencia

Genero del Gerente

Afios de experiencia del Gerente

Edad del gerente

(Krauss & Kroeber, 2021)
(Griffin et al., 2021)




Categoria

Subcategoria

Variables

Referente

General
Profesion base del Gerente
Maximo nivel de estudio del Gerente
Rentabilidad del activo (Quintero, et al., 2019)
Desermoen Rentabilidad del patrimonio A(\fo__”fla et ?I.‘I 22(2)2)8
ffrfgncri):roo Quebranto patrimonial (M(uriIgl’(;{eRi?zeé?f1 Blenavigles,

Aportes sociales sobre activos

Capital institucional sobre activos

2013)
(Supersolidaria, 2008)

Las variables seleccionadas se dividen en tres categorias: caracterizacion de la entidad,
gobierno corporativo y desempefio financiero, estas categorias a su vez, de distribuyen en
subcategorias.

Las relaciones para analizar entre las categorias y variables estdn enfocadas en la
implementaciéon de practicas de GC (cddigo de buen gobierno, integrantes de los
Consejos de Administracion, de Juntas de Vigilancia, participacion de mujeres en estos,
cantidad de comités y de sesiones) y los resultados financieros de las entidades.

El método de andlisis fue el univariante, este busca describir; toma los datos, los resume
y encuentra patrones en ellos (Meneses, 2019).

4. Analisis de resultados

4.1. Caracterizacion de las entidades

El sector solidario busca impactar en las dimensiones econémica, social, politica, cultural
y ambiental, por medio de la promocion del desarrollo integral del ser humano, la
generacion de préacticas que promuevan el pensamiento solidario, critico, creativo y
emprendedor y permite participar en el disefio y la ejecucion de planes, programas y
proyectos de desarrollo econémico y social (Sector Solidario, 2020).

Ahora bien, el sector solidario cuenta con diferentes tipos de entidades, para este trabajo
se abordaron las se encuentran en la muestra. Una de ellas son las Cooperativas
financieras, cuya funcion principal consiste en ejecutar la actividad financiera, ademas,
se consideran establecimientos de crédito porque pueden ofrecer sus servicios a terceros
no asociados (Art. 40 — Ley 454 de 1998). Las Cooperativas de ahorro y crédito tienen
como funcion principal adelantar actividad financiera exclusivamente con sus asociados.
También, estdn conformadas por las cooperativas multiactivas o integrales con seccion
de ahorroy crédito (Art. 41 — Ley 454 de 1998). Y los Fondos de empleados, son empresas



asociativas de derecho privado, sin animo de lucro, constituidas por trabajadores
dependientes, trabajadores asociados o por servidores publicos (Decreto 1481 de 1989).

En general, estas entidades deben desarrollar una eficiente gestion empresarial para
satisfacer las necesidades de sus asociados y empleados, por medio de servicios eficientes
y competitivos, manejando un equilibrio en sus resultados sociales, econémicos y
financieros. En la tabla 7, se muestra el tipo de entidad relacionado con el promedio de
asociados y empleados, ademas con variables financieras.

Tabla 7. Asociados y empleados

Tipo de Entidad psociados  Empleados
CF 109,671 543
CEAC 44,300 114

FE 1,946 13
CMAC 11,168 67
Promedio General 15,249 58

Nota: informacion financiera en millones de pesos colombianos - COP.

La tabla 7, contiene la cantidad promedio de asociados que tiene cada tipo de entidad,;
las cooperativas financieras tienen 109,671 asociados en promedio, las especializadas en
ahorro y crédito 44,300, los fondos de empleados y las multiactivas con seccion de ahorro
y crédito 1,946 y 11,168 respectivamente. Segun la Ley 79 de 1988, las cooperativas y
fondos de empleados para poder ser constituidas deben tener como minimo 20 y 10
asociados respectivamente. Ademas, en el articulo 21, se expone que las personas que
deseen ser asociadas en cooperativas, deben cumplir con los siguientes requisitos: ser
personas naturales mayores de 14 afios, personas juridicas del sector cooperativo y/o tener
derecho privado sin animo de lucro. Las funciones de estas personas estan relacionadas
con la utilizacion de los servicios y cumplimiento de las operaciones propias de la entidad,
tener compromiso con la gestion administrativa, fiscalizar la administracion de la
cooperativa, elegir y ser elegido (Ley 79 de 1988).

Por otro lado, se puede observar el promedio de empleados por tipo de entidad, en donde
las cooperativas financieras y especializadas de ahorro y crédito cuentan con 543 y 114
empleados respectivamente. En cuanto a los fondos de empleados y las multiactivas con
seccién de ahorro y crédito tienen en promedio 13 y 67 respectivamente. Para este tipo
de entidades es de gran importancia la estabilidad de los empleados, con ellos es que
puede cumplir con los objetivos estratégicos y las funciones administrativas. Ademas, la
certeza, confianza y beneficios que estos tengan por parte de las cooperativas se ven
retribuidas por medio de la creacién de valor, construyen una cooperativa socialmente
responsable (Robiyanto, et al., 2021).



Es de anotar que las cooperativas financieras son entidades abiertas entre tanto los fondos
de empleados son cerrados y las cooperativas pueden tener una condicion dual de ser
abiertas o cerradas segun definan en sus estatutos.

4.2. Gobierno Corporativo

El GC es un elemento indispensable para las organizaciones, alli se encuentran las
responsabilidades de la gerencia, como la implementacion de buenas practicas
empresariales que permiten crear transparencia a la hora de presentar informacion a los
grupos de interés y tomar decisiones que ayuden a crear valor (Correa, et. al 2020).
Ademas, expone los lineamientos que utilizan las empresas para gestionar y supervisar
las decisiones corporativas que cumplan con los objetivos de los asociados (Claessens &
Yurtoglu, 2012; Scherer & Voegtlin, 2020).

Para el caso de las cooperativas de ahorro y crédito, el gobierno corporativo es regido por
el Decreto 962 del 2018, el cual estipula las normas de buen gobierno aplicables a
organizaciones de economia solidaria. Estas normas, van muy de la mano a lo que se
expone en la literatura, puesto que la implementacion de un adecuado GC ayuda a
maximizar el tiempo enfocado a las estrategias, las oportunidades y las necesidades de
negocio, ademas, a identificar los riesgos estratégicos, mitigar la exposicion a pérdidas,
y a construir credibilidad y confianza frente a los interesados en el negocio (Flores &
Rozas, 2008).

También, debe influir en el proceso de innovacion corporativa para que los resultados
sean legitimos y cumplan con los objetivos administrativos, sociales y ambientales
(Scherer & Voegtlin, 2020) puesto que este contribuye al uso eficiente de los recursos,
creando un equilibrio entre los objetivos de la junta directiva y los stakeholders (Correa,
et al., 2020).

En la gréfica 1, se puede visualizar la cantidad de entidades y el respectivo afio en el que
implemento el codigo de buen gobierno. Y en la tabla 8, el cddigo de buen gobierno por

tipo de entidad que conforma la muestra.

Gréfica 1. Implementacion del cddigo de buen gobierno.
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Tabla 8. Codigo de buen gobierno por tipo de entidad

Entidades con

Tipo de Entidad coédigo de buen Muestra Participacion
gobierno
CF 5 5 1.00
CEAC 21 22 0.95
FE 56 82 0.68
CMAC 4 5 0.80
Total 86 114 0.75

Segln la OCDE (2016), el cddigo de buen gobierno es importante para las entidades
porque desempefia un papel fundamental a la hora de alcanzar los objetivos econémicos
relacionados con la confianza de los inversionistas, la construccion y asignacion de los
recursos. La grafica 1, muestra que desde el afio 2011 la implementacion del cédigo de
buen gobierno fue incrementando afio tras afio, ademas, durante los Gltimos 5 afios el 64%
de las entidades ejecutaron estos lineamientos. Este incremento, estd relacionado con
efectividad y confianza que brinda las directrices del cddigo, se ha demostrado que
empresas con bajos niveles de gobierno corporativo interfieren en las decisiones de la
junta, generando un conflicto de intereses entre las decisiones que favorecen a los
gerentes y socios. Segun Hermalin y Weisbach (2003), los resultados alcanzados por las
organizaciones son mejores cuando el consejo es mayormente independiente y cuando no
hay dualidad de roles.

De las entidades analizadas, 86 cuentan con codigo de buen gobierno; las cooperativas
financieras tienen en su totalidad implementado el cdédigo, para el caso de las
especializadas de ahorro y crédito y las multiactiva con ahorro y crédito los resultados
fueron 21 y 4, en donde segun la muestra solo faltd una entidad para que estos tipos de
empresas evaluadas tuvieran el cddigo. Finalmente, los fondos de empleados cuentan con
56 empresas que tienen implementado el codigo.



En este sentido, se destaca la importancia de la implementacion del GC como un paso
importante para restaurar la credibilidad y la confianza de un entorno econdmico
saludable y competitivo en el sector privado sobre una base unificada, donde las
disposiciones del GC proporcionan un mecanismo para que las entidades econémicas
trabajen y prosperen en un entorno responsable y sostenible (Granados, 2021).

El GC, da origen a la existencia del Consejo de Administracion, el cual posee una amplia
gama de funciones como hacer un seguimiento imparcial de la gestion, contribuir al
desarrollo de estrategias, gestion de riesgos, planificacion de la sucesion y garantizar la
integridad en la produccion de informes (Serna & Rubio, 2016). Cuando desempefia
plenamente su funcion, el consejo tiene el poder de controlar las acciones de gestién y
define a los miembros del comité de remuneracion.

En las entidades con bajos niveles de gobierno, los ejecutivos pueden utilizar su libre
albedrio para influir en las decisiones de la junta, buscando aumentar sus propios
beneficios desproporcionadamente en relacion con los esfuerzos para aumentar el
rendimiento de la empresa (Baixauli, et al., 2014; Newton, 2015).

La composicion del consejo de administracion es entendida como el 6rgano decisorio de
mas alto nivel de cualquier empresa y el protector de los intereses de los socios
(Bommaraju, et al., 2019) por lo cual de ahi se deriva su relevancia estratégica. Segun
Escobar et al. (2016) el namero de miembros y experiencia de los integrantes del consejo
de administracion esta relacionado con el desarrollo organizacional, debido a que la
cantidad de miembros permite que haya un mejor desempefio de la entidad por el amplio
conocimiento y las diferentes opiniones. También, porque son los encargados de
direccionar la entidad, evaluando y aprobando las estrategias organizacionales, ejerciendo
una influencia esencial en la direccién estratégica (Bommaraju, et. al, 2019). En general,
los consejos de administracién son una herramienta para orientar la estrategia de una
empresa (McKinsey, 2016).

En la tabla 9, se encuentran los resultados obtenidos en cuanto a la conformacion del
consejo de administracion en las entidades del Sector Solidario.

Tabla 9. Consejo de administracion

Tipo de - . Afios de . Aﬁos_ para
entidad Estadistica Integrantes Mujeres experiencia Sesiones El\l/le_cuon de
iembros

Desviacion (o) 1,52 1,00 15,01 0,00 0,50

CE Media (X) 6,40 1,00 12,67 12,00 2,25

Min 4,00 0,00 4,00 12,00 2,00

Max 8,00 2,00 30,00 12,00 3,00

CEAC Desviacion (o) 3,67 1,19 7,63 6,34 1,47



Media (X) 9,05 2,23 10,57 15,64 2,62
Min 5,00 0,00 1,00 11,00 1,00
Max 18,00 5,00 25,00 30,00 6,00
Desviacion (o) 2,89 2,16 7,08 4,97 0,75
e Media (X) 7,94 3,46 9,62 12,50 2,11
Min 3,00 0,00 1,00 1,00 1,00
Max 18,00 13,00 30,00 30,00 5,00
Desviacion (o) 4,76 2,17 10,47 5,37 1,14
Media (X) 10,80 2,80 11,20 14,40 2,60
CMAC Min 5,00 1,00 3,00 12,00 1,00
Max 18,00 6,00 25,00 24,00 4,00

Alli se puede inferir que, de acuerdo con las respuestas obtenidas en la encuesta, la media
en el consejo de administracion en una empresa corresponde a 6.4, 9.05, 7,94 y 10,8 para
CF, CEAC, FE y CMAC, respectivamente. De estos integrantes, los conforman en
promedio 1 para CF, 3.46 para FE y 2.23 para CEAC y 2.8 para CMAC, lo que es muy
favorable ya que se ha demostrado que el género femenino en la alta gerencia favorece
positivamente el desempefio financiero de una empresa (Correa, et al., 2020) aunque aun
sigue habiendo camino para cerrar esta brecha.

El Decreto 962 del 2018 establece que las personas que conforman el consejo de
administracion requieren de unos requisitos minimos: aptitudes interpersonales,
conocimiento, integridad ética, no haber sido sancionado disciplinaria 0
administrativamente, y acreditar experiencia suficiente en la actividad que realiza la
entidad. Esto ultimo, se puede constatar con los resultados obtenidos, donde se observa
que los integrantes del consejo cuentan con una experiencia aproximada de 10 afios.

En la conformacion del consejo se debe considerar el tiempo que los integrantes pueden
participar en él, puesto que si sobrepasa los 6 afios consecutivos se deben fijar condiciones
de participacion en otros 6rganos de administracion, control y vigilancia (Decreto, 2018).
En las empresas analizadas, se observa que la rotacion de los integrantes es de 2.25, 2.62,
2.11y 2.6 afios para CF, CEAC, FE y CMAC, respectivamente. Para este tema, segun la
Ley 78 de 1988, el sector solidario no tiene una regulacion relacionada con el tiempo de
permanencia de los integrantes en el consejo, por lo tanto, debe seguir lo establecido en
los estatutos y reglamentos internos.

Por otra parte, las entidades del sector solidario estan obligadas a conformar una Junta de
Vigilancia, en donde los integrantes son elegidos por la Asamblea General. Las funciones
que deben realizar estan enfocadas al control social y son un complemento con el Consejo
de Administracion para garantizar los objetivos estratégicos y de la normativa interna a
nivel social (Supersolidaria, 2013).

En la tabla 10, se muestra en promedio la composicion de la Junta de Vigilancia, con 5
integrantes, 2 mujeres y 3 hombres; en cuanto a la experiencia y sesiones es similar a lo
establecido para el consejo de administracion, pero en las empresas analizadas los
integrantes tienen un promedio de 7 afios de experiencia y 9 sesiones al afio. Segun



Roberts (2017), la importancia de la junta de vigilancia radica en que éstas deben tomar
decisiones considerando que el riesgo, el desempefio y la sostenibilidad son inseparables.

Tabla 10. Junta de vigilancia

Tipo de Afos de

. Estadistica Integrantes Mujeres oo Sesiones
entidad experiencia
Media (X) 4,400 0,600 1,000 12,000
CF Desviacion (o) 3,130 0,894 1,414 0,816
Min 3,000 0,000 0,000 11,000
Max 10,000 2,000 2,000 13,000
Media (X) 4,318 1,500 8,158 10,955
CEAC Desviacion (o) 1,393 1,406 6,318 3,579
Min 2,000 0,000 1,000 4,000
Max 6,000 6,000 20,000 20,000
Media (X) 4,827 2,512 7,062 7,815
FE De;sviaci(')n (o) 1,701 1,372 6,566 4,126
Min 2,000 0,000 1,000 1,000
Max 10,000 5,000 30,000 20,000
Media (X) 4,200 1,800 6,200 12,000
CMAC Desviacion (o) 1,643 0,837 4,970 0,000
Min 3,000 1,000 3,000 12,000
Max 6,000 3,000 15,000 12,000

Analizando la interrelacion entre el GC y el DF, se obtiene mejoras cuando los comités
tienen unos lineamientos para su conformacion (cantidad de personas, género, formacion
profesional y académica), puesto que las decisiones que toman tienen un impacto en los
resultados financieros de la entidad (Polo, et al., 2020).

En los resultados obtenidos, se evidencia que, por lo general, los comités estan
conformados para los diferentes tipos de entidades con 4 integrantes del consejo de
administracion, en estos hay de a 1 mujer en las CEAC y en las CMAC, 2enlos FEy 0
en las CF. La conformacién de comités por parte de los integrantes de las juntas directivas
es muy importante, ya que desde estos se gestiona diferentes ejes organizacionales, que
facilitan el control y ayudan a disminuir el conflicto de intereses (Tesierra, et al., 2016).
Asi mismo, en los resultados, se observa que los comités se retnen en promedio 12, 10,
7'y 12 veces por para CF, CEAC, FE y CMAC, respectivamente.

Grafica 2. Comités
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Por otro lado, un elemento fundamental en el GC es la revisoria fiscal, porque es la figura
responsable de dar fe publica sobre la informacidn que suministran las organizaciones a
los grupos de interes. Para el caso de las entidades del Sector Solidario, en el articulo 38
de la Ley 78 de 1998 se establece que las cooperativas estan obligadas a tener revisor
fiscal. Por su parte el articulo 41 del Decreto 1481 de 1989 dispone que todo fondo de
empleados también debe tener revisor fiscal.

Por ende, en la tabla 11, se puede evidenciar que 78 entidades analizadas cuentan con un
revisor fiscal persona juridica y 36 con revisor fiscal persona natural. En el caso del
género, el tipo de entidad donde se puede hablar de equidad de género es en los fondos
de empleados, ya que de las 82 entidades la mitad corresponde a revisor fiscal mujer y la
otra mitad a revisor fiscal hombre. Otro dato relevante es el de las entidades
especializadas de ahorro y crédito, de las 22 entidades 9 contienen mujeres como
revisoras fiscales. Lo anterior, refleja lo que se ha podido ir avanzando en el cierre de
brechas de la inequidad de género; las mujeres en los grupos de gobierno se han vuelto
muy relevantes ya que hay estudios como el de Valls & Cruz (2019), que muestra cémo
el género femenino favorece a la gestion empresarial, debido a que tienen mejores
caracteristicas de dialogo y habilidades relacionadas con el trabajo en equipo.

Tabla 11. Revisor fiscal por tipo de entidad

Tipo de Persona

gue ejerce la RF* Género del RF*

Tipo de Cantidad Entidades - .
. Nombre del RF de ~ Juridica  Natural Hombre Mujer
entidad ; con RF
Entidades
CF Otro 5 5 5 0 2
CEAC Otro 22 22 18 4 13 9
Otro 80
FE Deloitte 1 82 52 30 41 41
PWC 1
CMAC Otro 5 5 3 2 4 1
Total 114 114 78 36 60 54

RF - Revisor Fiscal (el 100% de la muestra tiene revisoria fiscal)



Asimismo, se obtuvo informacion sobre la entidad encargada de realizar la revisoria
fiscal, la mayoria de las cooperativas cuentan con revisores fiscales diferentes a los que
conforman las BIG 4, entendiendo estas como las cuatro firmas mas relevantes dentro del
mundo de la auditoria y la consultoria, en funcion de sus ingresos y empleados. En la
actualidad son las siguientes: Deloitte, PwC (Pricewaterhouse Coopers), EY (Ernst and
Young) y KPMG,; sélo 2 entidades de Fondos de empleados tienen este tipo de revisor
fiscal.

En el transcurso de la investigacion se ha destacado la participacion de las mujeres a partir
de los resultados arrojados. En general, se puede indicar que hay una predominancia de
integrantes hombres en los consejos de administracion y junta de vigilancia, pero es de
destacar que el sector solidario se encuentra aportando al cierre de brecha en la
desigualdad de género; un estudio muestra que, en 45 paises analizados el porcentaje de
mujeres en los gobiernos corporativos es del 8,5%, revelando caracteristicas en donde se
encuentro el mayor nimero de integrantes femeninos, que son en empresas grandes y en
paises con regulaciones formales que promueven la equidad de género (Griffin et al.,
2021; Adams & Kirchmaier, 2015).

Los Objetivos de Desarrollo Sostenible -ODS- que son el plan maestro para conseguir un
futuro sostenible para todos, estos incluyen un objetivo dedicado a la equidad de género
(ODS 5), el cual esta planteado para que sea considerado en todos los ambitos sociales.
Para el caso empresarial, considerando que hay investigaciones que revelan la
importancia de incluir mujeres en los altos mandos, porque estas influyen positivamente
en la toma de decisiones (Wang, Wilson & Li, 2021). Las mujeres tienen la capacidad de
tomar decisiones que son aceptables para los interesados, aplicando estrategias de
colaboracion, compromiso y la capacidad de usar los lazos interpersonales, ya que estas
toman un rol de lider en el equipo, pero no de un actor jerarquico que toma decisiones de
arriba abajo; los hombres no estan tan orientados al consenso y dialogo (Krauss &
Kroeber, 2021).

Gréfica 3. Género de los representantes legales de las entidades
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En la gréafica 3, se identifica que el 51% de los representantes legales de las entidades del
sector solidario son mujeres. Este resultado es muy favorable para este sector puesto que
hay una latente evidencia en la importancia de la diversidad de género en la toma de
decisiones, el género femenino en el gobierno corporativo ayuda a mitigar los riesgos
excesivos y a aumentar la innovacion corporativa (Griffin et al., 2021).

4.3. Desempefio financiero

El DF es el resultado de una adecuada gestion, que obedece principalmente a la claridad
y oportunidad en la aplicacién del direccionamiento estratégico de la entidad (Quintero,
et al., 2019). Segun Mendiola (2015), el DF es una herramienta que se puede utilizar para
medir el éxito de una institucién en términos de su rentabilidad, por lo tanto, la
rentabilidad financiera es la capacidad de una entidad para generar un excedente,
partiendo de un conjunto de inversiones efectuadas (Daza, 2016)

El DF es un instrumento que permite evaluar y medir si se estd cumpliendo con el
Objetivo Bésico Financiero-OBF-, el cual se fundamenta en la creacién de valor de una
empresa (Correa et al., 2020), esto se logra por medio de una adecuada gestion de
indicadores de rentabilidad, liquidez y endeudamiento, pero especificamente la gestion
de la rentabilidad es la que le permitira lograr los objetivos propuestos por medio de las
inversiones.

En este sentido, los indicadores de rentabilidad son utiles para medir que tan efectiva es
la administracion de la empresa, controlando el costo y el gasto y al mismo tiempo poder
convertir las ventas en utilidades (Arguelles et al., 2018). Es asi, como en la investigacion
realizada por Alonso & Cortez (2010), se concluyé que el buen manejo y la
responsabilidad empresarial impactan en el desempefio financiero, especificamente sobre
variables financieras como el de Rentabilidad del Activo -ROA- y Rentabilidad del
Patrimonio -ROE-.

Para el caso de esta investigacion se tomaron estas mismas variables, en el caso del ROA
se eligié porque mide la gestion de los activos para la generacion de excedentes, y el ROE
porque mide la capacidad que tienen las entidades para generar excedentes para su
sostenibilidad y el beneficio de sus asociados (Apaza et al., 2019; Romero, 2012). De
igual forma, son indicadores permiten medir la eficiencia de una entidad, derivado de la
gestion que los directivos ejecutan con los recursos y las obligaciones obtenidas
(Arguelles et al., 2018). A continuacidn, se presentan los indicadores financieros por tipo
de entidad.



Tabla 12. Indicadores Financieros Sector Solidario

Tipo de entidad Promediode Promediode Promediode Promedio de Capital
ROA ROE Quebranto institucional sobre
patrimonial activos
CF 0,01 0,03 2,22 0,12
CEAC 0,01 0,04 1,89 0,13
FE 0,02 0,07 1,93 0,11
CMAC 0,02 0,05 1,55 0,14
Promedio general 0,02 0,06 1,92 0,12

Los Fondos de empleados y las Multiactiva con ahorro y crédito son las que tienen una
mejor Rentabilidad del Activo con un promedio de 0,02, seguidas de las Cooperativas
financiera y las Especializadas de ahorro y credito con el 0,01. En el caso de la
Rentabilidad del Patrimonio, los fondos de empleados tienen el indicador mas favorable
con el 0,07, seguido de las Multiactiva con ahorro y crédito con el 0,05; las Especializadas
de ahorro y crédito y Cooperativas financieras obtuvieron en promedio una rentabilidad
del 0,04 y 0,03 respectivamente.

Los resultados expuestos anteriormente, permiten explicar que las rentabilidades para las
entidades del sector solidario son bajas en comparacion con otras empresas del sector
real, esto se da porque estas entidades son sin animo de lucro y su objetivo final es generar
mejores condiciones a sus asociados y no el de obtener altos rendimientos, sin querer
decir, que el obtener altas rentabilidades vaya en contra de la labor social, una vez
obtenidos los excedentes retornan a los asociados de diferentes formas.

De igual forma, al evaluar estos resultados del ROA y el ROE con la implementacién del
codigo de buen gobierno (tabla 8), se puede observar que de la muestra el 0.75 han
obtenido han implementado el c4digo y a su vez han tenido unas rentabilidades de 0,02 y
0,06, lo que indica que hay una relacion entre la gestion del GC y el DF. Esto, es apoyado
por Lagos et al. (2018) donde expone que mejores practicas de GC logran un mayor ROA,
situacion que permite confirmar que el seguimiento a la gestién que realiza la junta
directiva es un elemento clave para obtener mejor resultados empresariales.

Asimismo, Altamirano (2019) dice que el GC tiene una relacion significativa y ejerce
efectos directos positivos sobre el rendimiento empresarial, por lo tanto, las entidades
deben gestionar estos indicadores al alza, es decir, si aplican una adecuada gestion
permitira que rubros como el activo, patrimonio e ingresos sean crecientes en el tiempo,
derivando un desempefio financiero adecuado y por lo tanto una creacion de valor para la
compafiia (Murillo, Ruiz y Benavides, 2013).



Por otro lado, en la Circular Basica Contable y Financiera de la Supersolidaria Titulo V,
se plantean diferentes indicadores financieros para las organizaciones solidarias vigiladas,
como son: indicadores de riesgo e indicadores metodologia de evaluacion CAMEL, y en
este ltimo, se subdividen en de capital, de activos, de administracion, de rentabilidad y
de liquidez (2020).

Para esta investigacion se considero el quebranto patrimonial, que se constituye como una
medida de la valorizacion de los aportes de los asociados; mide la capacidad de la
cooperativa para generar valor a partir de los aportes (Supersolidaria, 2008). Los
resultados obtenidos, muestran que en promedio todos los tipos de entidades tienen un
resultado positivo, puesto que una situacion de quebranto se da por debajo de 1y valores
por debajo del 0,7 ya son sefial de alerta para la cooperativa, pero este caso las CF
arrojaron el 2,22, CEAC 1,89, los FE 1,93 y las CMAC 1,55.

El capital institucional sobre activos es un indicador que mide el porcentaje del activo
total financiado con capital institucional, en donde los referentes son: 0 a < 5% riesgo
alto; > 5% a < 10% riesgo medio; > 10% a < 100% riesgo bajo (Supersolidaria, 2008).
Por lo tanto, las Cooperativas financieras, Especializadas de ahorro y crédito, Fondos de
empleados y Multiactiva con ahorro y crédito, tienen este indicador en 12%, 13%, 11% Yy
14%, respectivamente, lo que indica que se encuentran con riesgo bajo.

Al comparar estos resultados con los obtenidos en la tabla 8, se puede indicar que hay una
relacion entre el GC y el DF puesto que toda la muestra de las CF ha implementado cddigo
de buen gobierno y ha obtenido el mejor indicador de quebranto patrimonial y capital
institucional sobre activos. Los otros tipos de entidades también han obtenido un buen
resultado de estos indicadores y han implementado el codigo en un 0,81. Lo anterior, es
va en concordancia con Correa et al., (2020), el cual dice que la implementacion de un
sistema de GC, en el que sus miembros tengan claridad sobre su funcionamiento e
incidencia sobre los inversionistas, permite fortalecer el desempefio financiero de las
entidades.

Por otro lado, Ninfa, L. (2020) dice que las entidades del sector solidario han tenido una
gran acogida y confianza por presentar adecuados indices de liquidez y solvencia, alli se
deriva la importancia de medir el desempefio de las cooperativas, a fin de gestionar
adecuadamente los procesos administrativos y corporativos. El GC busca facilitar la
creacion de un ambiente de confianza, transparencia y rendicion de cuentas necesario para
favorecer las inversiones a largo plazo, la estabilidad financiera y la integridad en los
negocios (OCDE, 2016).

En resumen, la conformacion de un adecuado GC facilita la toma de decisiones e influye
en el DF, puesto que alli se ve reflejada la gestion de los directivos, por medio de los
indicadores financieros que permiten a las compafiias conocer su realidad econémica, ya



gue muestran todos los aspectos que componen la organizacion en temas de cifras (Apaza,
et al., 2020).

5. Conclusiones

El GC es considerado una de las herramientas claves para la gestion empresarial, debido
a que permite la distribucién de poderes de los directivos y la vigilancia de estos, lo que
facilita la transparencia para los inversionistas y ayuda a mitigar el conflicto de intereses.

La implementacion de buenas practicas de GC en el sector solidario colombiano crea
valor y genera confianza entre sus grupos de interés toda vez que favorece el
establecimiento de reglas y procedimientos para la adecuada toma de decisiones
corporativas y a través de estas, se pueden obtener mejoras en cuanto al desarrollo
sostenible de las entidades, conllevando a un impacto positivo en el desempefio financiero
de las mismas.

El desarrollo del trabajo permitié analizar la incidencia del GC en el DF de las entidades
del sector solidario, considerando inicialmente la caracterizacion de los elementos
fundamentales de un buen GC las entidades sector solidario y luego, evaluando los
resultados financieros de las mismas. Al realizar la investigacion, se pudo observar que
es un tema poco trabajado en Colombia, que, si bien hay investigaciones sobre la relacién
entre el GC y el DF, no hay muchos trabajos que aborden estos temas con el sector
solidario.

De los resultados obtenidos, se observd que las rentabilidades (ROA y ROE) del sector
solidario son bajas en comparacion con empresas del sector real, lo que se da por el
espiritu social y/o solidario de estas entidades, pero aun asi al evaluar los resultados se
evidenci6 que las entidades que han implementado el codigo de buen gobierno obtuvieron
rentabilidades positivas, afirmando la relacion entre la gestion del GC y el DF.
Adicionalmente, se destaca que, en promedio las entidades de la muestra presentaron
resultados positivos para los indicadores de quebranto patrimonial y capital institucional
sobre activos.

Las buenas practicas de GC son relevantes para el desarrollo de los diferentes sectores
empresariales colombianos, en especial el solidario, estas, facilitan el dinamismo en la
captacion de capital via disminucion del riesgo, capital que luego es colocado a tasas mas
competitivas y/o asequibles a los asociados y, ademas, dichas practicas aportan a la toma
adecuada de decisiones y contribuyen a la rentabilizacion de las entidades.

Como resultados adicionales, se puede indicar que hay una predominancia de integrantes
hombres en los consejos de administracion y junta de vigilancia, pero es de destacar que
el sector solidario se encuentra aportando al cierre de brecha en la desigualdad de género,
ya que la mayoria de los representantes legales de las entidades del sector solidario son
mujeres. Otro dato relevante, es que la mayoria de las cooperativas cuentan con revisores



fiscales diferentes a los que conforman las BIG 4, predominando el género masculino a
diferencia de los FE en donde se puede hablar de una equidad de género para este cargo.

De igual forma, la dinamica cuantitativa del sector solidario denota que existen entidades
con valores interesantes en cuanto a cantidad de asociados, empleados, activos y
patrimonio, por lo que, de una adecuada gestién financiera y social, dependera que las
entidades sigan creciendo de manera sostenible en el tiempo. La recopilacion de las
normas presentada en este trabajo muestra avances significativos en la legislacion
relacionada con el GC en Colombia; se recomienda la implantacion de practicas de GC
en entidades de todo nivel, de acuerdo con las capacidades de cada una y no solo en las
que registren ciertos valores en sus estados financieros u operen en bolsa de valores,

Este trabajo aporta para los diferentes grupos de interés de las entidades toda vez que
concluye sobre la relacion entre el GC y el DF con base en el analisis de la informacion
recopilada y asi, podrian realizar evaluaciones particulares (por entidad) para validar la
existencia de esta correlacion; también aporta a la academia porque cierra en cierta
medida la brecha existente en la literatura sobre este asunto especifico.

Este estudio contribuye a nivel empresarial toda vez que aporta evidencia empirica para
las entidades del sector solidario colombiano en cuanto a los beneficios de implementar
buenas practicas de GC, tomandolas como una inversion que generara retornos positivos
en los niveles econdémicos y de gestion.

Una contribucion adicional de esta investigacion es para los miembros de Consejos de
Administracion y diferentes Comités de las entidades del sector solidario colombiano,
relacionada con el reconocimiento de la relevancia de las decisiones y recomendaciones
que ellos emiten en las diferentes sesiones frente con base en el GC y su impacto positivo
en los resultados financieros de la entidad.

Las implicaciones del presente trabajo de investigacion pueden agruparse en: (a)
implicaciones académicas, para la literatura de GC en el sector solidario colombiano y
(b) implicaciones préacticas por el impacto positivo existente en la correlacion entre el GC
y el DF.

Una limitacion de este trabajo fue el acceso a la informacion para la caracterizacion del
gobierno corporativo de las entidades de la muestra.

Mas alla de las posibilidades que surgen de la continuidad de este estudio en otros ambitos
contextuales y temporales, es importante profundizar en futuras investigaciones sobre (a)
la dindmica empresarial del sector en cuanto a la adopcion de buenas préacticas de GC
provenientes de las entidades vigiladas por la Superfinanciera, y (b) la actualizacién en
cuanto al uso de indicadores financieros y de gestion propios del sector.



En general, las practicas de un buen GC tienen una relacion directa con el DF de las
entidades del sector solidario, debido a que las decisiones que se tomen a nivel
empresarial se veran reflejadas en la rentabilidad de las empresas y por ende en el DF.
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