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Juntas directivas de empresas del

Estado: ¢destruccion de valor?

Su exito se refleja cuando se gestionan adecuadamente |os riesgos que permiten culminar con las inversiones con
muy buen resultado.
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na de las funciones de los gobiernos corporativos es tomar decisiones
optimas de inversion, en contextos de incertidumbre. La gestion de |a
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incertidumbre esta asociada con los riesgos: econdmicos, financieros, Lo mas lﬂldﬂ
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Los desafios de los directores, para el exito de sus decisiones, van mas alla de las 2 Higiene femenina se alinea
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responsabilidades establecidas en las normas (Ley 222 de 1995 en Colombia); se con |z industria sostenible
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encuentran en mantener su reputacion, su credibilidad y su confianza a través de su |
3 Como las empresas deben
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coherencia ética, su independencia y sin conflicto de intereses.

Es indispensable incentivar la autorregulacidn mediante evaluaciones periédicas, de
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cada miembro (principales y suplentes), sobre las contribuciones de sus analisis,
decisiones y los resultados de las inversiones para la generacion de valor, tanto para

l0s accionistas como para la compania.
5- Cinco consejos para darle

un mejor manejo a la prima

En los casos de las empresas del Estado, con gobiernos corporativos, sucede lo que de fin de ano

el profesor Garret Hardin reflexionaba sobre “la tragedia de la propiedad comun”

6- Tendencia bajista del délar
se mantiene en el arrangue
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(Revista Science 1968) donde todos somos propietarios, pero nadie toma

responsabilidades sobre las consecuencias de las decisiones en el largo plazo.

Es asi como decisiones de inversion, gue destruyen valor, paradojicamente terminan

asumiéndolos los usuarios o la poblacidgn en general a través de mayores tarifas o

impuestos o menores dividendos para los accionistas.
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A continuacion, relaciono dos casos de empresas del Estado, en Colombia, con
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proyectos de inversion de gran complejidad, donde se presentaron problemas de '2/11/2020 Democratizar la

gestion de riesgos: tecnologia 5G

N : = . : y 18/11/2020  Elviento Impulsa el
1.-La ampliacion de la capacidad refinacion de la Refineria de Cartagena , Qg [[d/§ futuro energético

5.A, en Colombia ,de 75 a 140 KPDE (Miles de barriles por dia ).
18/11/2020  Cludades Inteligentes v
. o ’ » _ lideres Inteligentes

Se presentaron riesgos técnicos, por la falta de experticia de uno de los ejecutores
del proyecto, gue conllevaron a cambios en los disefos, ademas de ofras 18/11/2020  Empoderar ala mujer
deficiencias que incrementaron los costos en mas del 100% del presupuesto inicial,

Capex, a U5%8016 millones de délares, con un atraso en la ejecucion de 2 afios,

(86113-059-05 Refineria de Cartagena: lecciones aprendidas y no aprendidas de un

megaproyecto. Contraloria General de la Republica. Diciembre de 2015).

2.-La construccion del proyecto hidroeléctrico ltuango sobre el rio Cauca en
Colombia, con una capacidad instalada de 2400 MW. Los riesgos tecnicosy
ambientales presentados durante el plan para acelerar su terminacion (cambios de
disefios, problemas de ingenieria y estabilidad geotécnica) y la emergencia sanitaria
del Covid-19, demoraron la entrada en operacion del proyecto por 4 afios (la

operacion inicial prevista era diciembre de 2018).

Esta situacion afecto el grado de inversion para las Empresas Publicas de Medellin,
EPM, uno de los mayores accionistas del proyecto (Fitch no mejorara las

calificaciones de EPM por retraso en Hidroituango. Dinero.com 14/09/20.}

Los proyectos generaron: sobrecostos y lucro cesante; afectaron: el FCL, la
rentabilidad del proyecto (TIR) y la cobertura de la deuda. Estas situaciones crean

incertidumbres para los accionistas, inversionistas y acreedores de los proyectos.

El reto de los gobiernos corporativos no esta, solamente, en crear normas para
regular el ejercicio de la propiedad desde el Estado, sino en darle "luz a las sombras
de su comportamiento”, al control del riesgo de seleccion adversa de los directores y
al fortalecimiento de la junta directiva, con la creacion de un comité de riesgos,
independiente, que le permita monitorear y tomar decisiones oportunas para
mitigar los riesgos relevantes (de probabilidad alta e impactos criticos), gque pueden

afectar el FCL y la estructura de capital.

Mi experiencia, (como ingeniero y financiero) en juntas directivas y gerente,
recomienda la necesidad de ser rigurosos en la toma de decisiones de inversian.
Entre mas avanzado se encuentre la etapa del proyecto (ademas de la
prefactibilidad y factibilidad se cuente con la Ingenieria de detalle) las decisiones

tendran menores riesgos (costos adicionales).

El éxito de las juntas directivas se refleja cuando se gestionan adecuadamente los
riesgos que permiten culminar con éxito las inversiones; cuando contribuyen con el
crecimiento sostenible de las compafiias; con la creacion de valor de los proyectos,
se cumplen los compromisos con los accionistas, inversionistas y acreedores; y lo
mas importante mejora el bienestar de los colaboradores y la calidad de los bienes y

0 servicios para los clientes o usuarios a precios o tarifas competitivos.
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Segun el FMI, las medidas de los La Recomendacion fue una iniciativa vle indigna el arbitrario, el violento, e La OIT estima que cerrar la brecha de
bancos centrales han sido gestada en el grupo de trabajo en grosero y el egoista. Desconfio del género anadiria un beneficio de 5,8 No nos hemos tomado el trabajo de
fundamentales para satisfacer las seguridad de producto del Grupo Estado, los politicos y los burdcratas. trillones de daélares a la economia reflexionar sobre si contamos con los
necesidades de liquidez de las Intergubernamental de expertos de la global. mecanismos de proteccion idéneos
empresas y los hogares Unctad. para nuestra vida y nuestros bienes.
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