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1. Resumen

Las empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia deben tener dentro de
su estructura de gobierno corporativo un comité de auditoria, el cual esta establecido por el
articulo 45 de la Ley 964 de 2005, con el objetivo de inspeccionar informacion financiera de
la entidad, supervisar procesos internos y revisar el cumplimiento normativo y legal. Las
compafiias que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia y pertenecen al sector financiero,
se encuentran vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia; por ende, estas estan
expuestas a recibir sanciones cuando no cumplen con los parametros establecidos. Es por ello,
que el presente trabajo de grado pretende determinar la relacion entre las funciones del comité
de auditoria y las sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia. Esta
investigacion utilizé informacion publica sobre las sanciones impuestas a las 80 empresas que
pertenecen al sector financiero y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, desde 2005
hasta 2015. Por altimo, por medio del programa IBM SPSS Statistics, se realizd un analisis
correlacional entre las variables y se determiné la existencia de una relacién directa entre las
sanciones impuestas por el ente regulador y las funciones del comité de auditoria.

Palabras Clave:
Comité de auditoria, gobierno corporativo, Superintendencia Financiera de Colombia, Bolsa
de Valores de Colombia, funciones del comité de auditoria

Abstract

The companies listed at the Bolsa de Valores de Colombia must have an audit
committee within their corporate governance structure, which is established by the article 45
of the 964 Act of 2005, with the objective of inspect financial information of the entity,
supervise internal processes and revise the normative and legal compliance. The companies
listed at the Bolsa de Valores de Colombia and belong to the financial sector are monitored by
the Superintendencia Financiera de Colombia, thereby these companies are exposed to
sanctions when they do not comply with the established parameters. That is why this degree
work aims to determine the relationship between the functions of the audit committee and the
sanctions imposed by the Superintendencia Financiera de Colombia. This research used
public information regarding the sanctions imposed to 80 companies that belong to the
financial sector and are listed on the Bolsa de Valores de Colombia, from 2005 to 2015.
Finally, through the IBM SPSS Statistics program, a correlational analysis between variables
was done and it was determined the existence of a direct relationship between the sanctions
imposed by the regulatory body and the functions of the audit committee.

Keywords:
Audit committee, corporate governance, Superintendencia Financiera de Colombia, Bolsa de
Valores de Colombia, functions of the audit committee




2. Introduccién

Casos de escandalos financieros como Enron, Tyco International, WorldCom y
Peregrine Systems impulsaron a la creacion de leyes y regulaciones con el fin de velar por la
proteccion de los intereses de los inversionistas y otras partes interesadas. Garcia y Vico
(2003) afirman que debido a los diversos escandalos financieros que se han presentado
alrededor del mundo, se busco crear o fortalecer medidas tendientes a mejorar la capacidad de
deteccidn de las organizaciones, a través de mecanismos de control eficientes como el
establecimiento de los comités de auditoria. Con el surgimiento de esta normatividad se
resaltan las funciones de dichos comités en cuanto al aseguramiento de informacion
corporativa en dos aspectos relevantes: la transparencia y la integridad de la informacion
suministrada.

Del mismo modo, en Colombia las empresas de caracter publico se han visto en la
obligacion de implementar nuevos mecanismos para incrementar la confianza de las personas
y que no se afecte la imagen de la empresa, por medio de la Ley 964 del 2005, donde se
menciona que “Los emisores de valores deberan constituir un comité de auditoria” (p.13).
Segln Biedma (2012) el comité de auditoria es creado para realizar actividades de control
dentro de las organizaciones, como la revision y andlisis del contenido de los informes
financieros presentados por la entidad de la cual hacen parte, con el proposito de reducir
oportunidades de fraude, errores contables e irregularidades. Lo anterior, con el fin de cumplir
con los parametros establecidos por los entes reguladores y asi poder propender por la
fiabilidad de la informacidn, mantener la estabilidad del sector financiero, impulsar la
transparencia y evitar errores, fallas o fraudes que conlleven a la imposicion de sanciones.

A pesar de lo mencionado anteriormente, la existencia del comité de auditoria en las
entidades obligadas, como las empresas que cotizan en Bolsa de Valores de Colombia, no han
podido evitar que existan sanciones por parte del ente regulador. Lo anterior, se ha generado
por fallas en los procesos que supervisan el cumplimiento de la normatividad establecida, por
no brindar la informacién financiera adecuada a los usuarios interesados y por no ser
eficientes con el control interno. Por tal motivo, las empresas han tenido que asumir una gran
cantidad de sanciones, las cuales, afectan la situacion financiera de la organizacion y la
imagen frente a las partes interesadas y stakeholders (usuario interesado de la informacién).

Por lo anterior, se hace relevante estudiar las funciones del comité de auditoria y su
posible relacion con las sanciones impuestas a las empresas del sector financiero,
especialmente en las entidades consideradas de interés publico, ya que su operacion se basa
en la captacion y depdsito de valores de la comunidad (instituciones financieras), para evaluar
si la presencia de este 6rgano regulador previene sanciones relacionadas con sus funciones.

El siguiente trabajo de investigacion, por tanto, esta dividido en tres capitulos, en los
cuales se establece si existe 0 no relacion entre las sanciones que impone la Superintendencia
Financiera de Colombia a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de
valores y las funciones del comité de auditoria. En el primer apartado se describen aspectos
esenciales de las instituciones financieras que operan en Colombia, se realiza un recuento




histdrico de la evolucion de este sector en el pais, se detalla la estructura de la Bolsa de
Valores de Colombia y se identifican las empresas que fueron sancionadas dentro del periodo
de estudio. El segundo capitulo contiene un recuento histérico de la Superintendencia
Financiera de Colombia, se describen las funciones y se caracterizan las sanciones impuestas
por este ente regulador.

Finalmente, en el tercero, por medio del programa IBM SPSS Statistics se busca
establecer la relacion entre las funciones del comité de auditoria y las sanciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Para asi, poder determinar si los comités de
auditoria, al realizar sus funciones adecuadamente pueden evitar la imposicion de sanciones
por parte del ente regulador.




3. Justificacion

Desde que se cred la Ley 964 de 2005, las empresas tienen como obligacion contar
dentro de su estructura corporativa, ademas de los comités de junta directiva, con un comité
de auditoria; sin embargo, algunas entidades del sector financiero se han visto involucradas en
sanciones por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia por no cumplir
correctamente con lo establecido por el ente regulador. Debido a esto, las sanciones impuestas
no solo perjudican la imagen de las empresas, su sostenibilidad, sino que también perjudican
a los usuarios de la informacion y al sector financiero del pais. Estos efectos podrian
explicarse por una falla en la labor de control y prevencién del comité de auditoria.

Por tanto, para la disciplina contable es oportuno evaluar el impacto de la
funcionalidad del comité de auditoria en cuanto a sus funciones de prevencién, ya que no solo
servira de ayuda a las empresas para evitar sanciones, sino que también puede contribuir al
aumento de la confiabilidad de la informacion frente al interés de los usuarios y mantener o
mejorar su imagen en el sector financiero. Ademas, con la investigacion realizada se brindaria
un valor agregado al profesional con respecto al conocimiento del efecto que generan las
funciones que desarrolla un comité de auditoria frente a las sanciones que son impuestas por
el ente regulador. Esto le permitira al profesional lograr desempefiarse adecuadamente dentro
de las organizaciones, en caso tal de que este perteneciera a un comité de auditoria.

Al realizarse este trabajo, se pudo demostrar la relacion existente entre las funciones
del comité de auditoria y las sanciones de la Superintendencia Financiera de Colombia. Este
6rgano, que debe estar debidamente constituido e integrado a las funciones de la junta
directiva, debe evitar o minimizar las posibles infracciones del ente regulador. Ademas, esto
permitio que las empresas gestionaran el desempefio del comité de auditoria para conocer si
dicho comité esté llevando a cabo las funciones de manera adecuada dentro de las
organizaciones.

Si no se hubiera realizado este trabajo, no se habria podido obtener un conocimiento
adecuado sobre el tema de las funciones del comité de auditoria en relacion con las sanciones
impuestas, en un plano nacional como lo es Colombia. Al mismo tiempo, las empresas no
hubieran tenido pruebas de los beneficios vinculados a la creacion de un comite de auditoria,
en la mitigacion del riesgo de sanciones, y este 6rgano de supervision se hubiera percibido
solo como un requisito legal. Por otra parte, no se hubiera tenido certeza de la pertinencia de
la constitucion del comité de auditoria para supervisar procesos internos y evitar sanciones
por incumplimiento normativo de los entes reguladores.
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4. Problema de investigacion

El comité de auditoria se ha venido fortaleciendo mediante leyes y codigos de buenas
practicas empresariales para contrarrestar los escandalos contables que ocasionaron la pérdida
de confianza en los mercados financieros (Garcia, 2010). Debido a esto, al establecer un
comité de auditoria, las organizaciones buscan aumentar la confianza de los accionistas y
potenciales inversores, reforzar la supervision de los procesos internos, cumplir disposiciones
de los reguladores y controlar la fiabilidad de su informacion. Con el fin de aumentar dicha
confianza en el mercado accionario, se crearon normas legales para establecer la
obligatoriedad de la creacion de un comité de auditoria en las entidades de interés pablico, un
ejemplo de esto es la Ley Sarbanes-Oxley de 2002 creada en Estados Unidos, la Ley 44 de
2002, en Espafa y la Ley 964 de 2005, en Colombia. Adicionalmente, las empresas buscan
establecer codigos de buenas practicas en sus estructuras para mejorar sus procesos, obtener
los beneficios vinculados a su creacion y cumplir con requisitos legales.

Se puede sefalar, que la Ley Sarbanes-Oxley de 2002 se refiere al comité de auditoria
como “Un comité (o cuerpo equivalente) establecido por el consejo de administracion de un
emisor, con el propdsito de supervisar los procesos de reporte financieros y contables y las
auditorias de los estados financieros de estos” (p.3). Ademas, Garcia (2010) define al comité
como un subcomité del consejo de administracion encargado de la fiabilidad e integridad de
los estados financieros, la gestion de riesgos, el control de procesos internos y la
armonizacion de la auditoria externa.

Cabe destacar que las funciones minimas del comité de auditoria, segun diferentes
leyes y cddigos de buenas practicas, se pueden resumir en la supervision de: auditoria, control
interno, cumplimiento normativo, informacién financiera y control de riesgos (Terreros,
2008). En el caso colombiano, la Ley 964 de 2005 establece que el comité de auditoria debe
supervisar el programa de auditoria interna, velar por el cumplimiento legal de la preparacion-
presentacion-revelacion de informacion financiera y revisar los estados financieros, antes de
ser presentados a la junta directiva. Por lo anterior, las funciones basicas de un comité de
auditoria se pueden agrupar en tres categorias: inspeccion de informacion financiera,
supervision de procesos internos y revision del cumplimiento normativo y legal.

Por otra parte, el articulo 45 de la Ley 964 de 2005 obliga a todas las empresas
emisoras de titulos en Colombia a establecer un comité de auditoria dentro de su estructura de
gobierno corporativo. Con esta obligatoriedad se busca que las empresas que cotizan en la
bolsa mejoren la supervision en todos los procesos en los que puede intervenir el comité de
auditoria. En consecuencia, se espera que las organizaciones cotizantes no se vean afectadas
por sanciones impuestas por los entes regulatorios debido a ineficiencias en los procesos
vigilados por el comité.

Dicho lo anterior, si el comité de auditoria no cumple adecuadamente con sus
funciones, las empresas pueden ser sancionadas por el ente regulador concerniente al sector al
que pertenecen. En este caso, el sector financiero es supervisado por la Superintendencia
Financiera de Colombia (2016) que afirma en su mision:
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Preservar la confianza publica y la estabilidad del sistema financiero; mantener la integridad,
la eficiencia y la transparencia del mercado de valores y demas activos financieros; y velar por
el respeto a los derechos de los consumidores financieros y la debida prestacion del servicio
(péarr.2).

Por otra parte, con el articulo 208 de la Ley 795 de 2003, la Superintendencia
Financiera de Colombia, llamada Superintendencia Bancaria en su momento, obtuvo la
facultad para imponer sanciones a las empresas sujetas a su vigilancia; por incumplir los
deberes, por ejecutar actos que violen la ley, y por hacer caso omiso de las normas expedidas
por el ente regulador.

Ahora bien, segun Duefias (2008), el sector financiero es vital para el funcionamiento
de una economia; interviene en el flujo de capitales entre las unidades superavitarias
(inversores o ahorradores) y las deficitarias (solicitantes de crédito), para facilitar la
circulacién de dinero y fomentar los proyectos de inversién. Por consiguiente, surge la
inquietud de verificar si existen sanciones por parte de la Superintendencia Financiera de
Colombia a entidades pertenecientes al sector financiero, que coticen en la Bolsa de Valores
de Colombia y que pudieran haberse evitado con la supervision del comité de auditoria
debidamente constituido y funcional.

En este orden de ideas, al realizar una busqueda de las sanciones impuestas por la
Superintendencia Financiera de Colombia a las empresas del sector financiero, que cotizan en
la Bolsa de Valores de Colombia, se encuentra que, a pesar de la presencia del comité de
auditoria, existen sanciones relacionadas con los procesos que este supervisa. Ademas, vale
aclarar que en el periodo comprendido entre julio de 2005 y 2015, en la base de datos de la
Superintendencia Financiera de Colombia, se encuentra una clasificacion hecha por este ente
regulador, la cual comprende 11 tipos de sanciones diferentes. El periodo fue seleccionado
debido a la emision de la Ley 964 en 2005; a partir de esta se obliga a la constitucion de un
comité de auditoria en las empresas que negocian titulos en la Bolsa de Valores.

De acuerdo con lo anterior, la Superintendencia Financiera (2015) ha sancionado a 37
empresas de las 80 que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia y pertenecen al sector
financiero, en un periodo comprendido desde el afio 2005 hasta el 2015. Un ejemplo de esto
se puede observar en la entidad Bancolombia S.A., la cual ha sido castigada 21 veces con
diferentes tipos de sanciones en los Gltimos diez afios. Las sanciones impuestas a esta entidad
se deben al incumplimiento de deberes en cuanto a la falta de actualizacion de informacion de
los clientes del banco, violacion de los articulos 61 (excepciones al derecho de la reserva) y
437 (quorum para la deliberacion y toma de decisiones de la junta directiva) del Codigo de
Comercio y el articulo 9 (obligaciones de los agentes) del reglamento de operacion del
Sistema Electronico de Negociacion (SEN) emitido por el Banco de la Republica. La entidad
ha sido sancionada siete veces bajo el concepto de otras sanciones pecuniarias, por el
incumplimiento de normatividades como circulares y decretos, extemporaneidad en la
remision de informacion sobre declaraciones de cambio y solicitud de prérroga en la venta de
inmuebles recibidos en dacion de pago estando vencido el plazo.

12




La segunda empresa con mas sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera
de Colombia es el Banco Davivienda S.A., con un total de 10 sanciones. El ente regulador ha
sancionado cuatro veces a esta entidad bajo el concepto de incumplimiento de deberes, en el
que se ven reflejados el mal manejo del Habeas data de los clientes del banco y la violacion
de disposiciones como la Ley 1266 de 2008, la Ley 1328 de 2009 y Circulares Externas
emitidas por el mismo ente regulador. A su vez, se sanciono a la entidad financiera bajo el
concepto de evaluacién y clasificacion de cartera por inconsistencias en la informacion
presentada por valoracion de inversiones.

Cabe resaltar que existen empresas que han sido sancionadas solo una vez, como el
Banco AV Villas S.A., Banco Pichincha S.A., Helm Bank S.A., Bolsa Mercantil de Colombia
S.A., compaiiias de financiamiento como Coltefinanciera S.A., Financiera Dann Regional,
entre otras. Las entidades mencionadas han sido sancionadas bajo conceptos de
incumplimiento de deberes, otras sanciones pecuniarias, Sistema Integral de Prevencion de
Lavado de Activos (SIPLA), operaciones activas de crédito, normas contables PUC,
evaluacion y clasificacion de cartera. Las infracciones que le atafien a estas entidades son el
mal manejo de la informacion de los clientes, desacato de normatividades como por ejemplo
las circulares externas emitidas por el ente regulador, indebida prestacién del servicio al
cliente, cobro de la tasa de interés por encima de los topes maximos, entre otras infracciones.

Como se menciond anteriormente, las empresas del sector financiero que cotizan en la
Bolsa de Valores de Colombia han sido sancionadas por faltas cometidas en sus procesos. Si
el riesgo de sanciones no es mitigado, puede afectar la imagen de la compafiia financiera 'y a
su vez podra generar desconfianza a los usuarios externos de la informacién. Debido a estas
infracciones y a la existencia de un comité de auditoria en las mismas empresas es necesario
evaluar si las funciones del érgano tienen alguna relacion con la imposicion de estas
sanciones.

5. Pregunta de investigacion

¢ Coémo las funciones del comité de auditoria, se relacionan con las sanciones
impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia a las empresas del sector
financiero, que cotizaron en la Bolsa de Valores durante el periodo comprendido entre 2005 y
2015?

6. Sistematizacion de la pregunta de investigacion

a) ¢Cudles son las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de Valores de
Colombia y que tienen sanciones en el periodo comprendido entre 2005 y 2015?

b) ¢Qué tipo de sanciones establecidas por la Superintendencia Financiera se les imponen
a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia?

c) ¢Cudl es la relacion entre un proceso con fallas supervisado por el comité de auditoria
y la imposicién de una sancion del ente regulador?
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7. Objetivos
7.1. Objetivo general:

Determinar la relacion existente entre las funciones del comité de auditoria y las
sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia a las empresas del sector
financiero que cotizaron en la Bolsa de Valores de Colombia durante 2005 y 2015.

7.2. Objetivos especificos:

e Identificar las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de Valores de
Colombia y que han presentado sanciones en el periodo comprendido entre 2005 y
2015.

e Especificar el tipo de sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera de
Colombia a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de Valores de

Colombia.

e Establecer la relacion entre un proceso con fallas supervisado por el comité de
auditoria y la imposicion de una sancion del ente regulador.
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8. Hipotesis

Existe una relacion directa entre las sanciones impuestas por la Superintendencia
Financiera de Colombia a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de
Valores de Colombia durante 2005 y 2015, con el incumplimiento de las siguientes funciones
del comité de auditoria: inspeccién de informacidn financiera, supervision de procesos
internos y revision del cumplimiento normativo y legal.

9. Metodologia

Esta investigacion es de tipo cualitativa y de caracter correlacional; busca establecer la
relacion entre el cumplimiento de las funciones del comité de auditoria y las sanciones
impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia. La investigacion adquiere este
caracter; segun Hernandez, Fernandez y Baptista (2008), este tipo de estudio “(...) asocia
variables mediante un patréon predecible para un grupo o poblacion” (p.104). Por lo tanto, este
estudio buscara la tendencia que relaciona las sanciones impuestas por la Superintendencia
Financiera y las funciones del comité de auditoria, donde se entienden como funciones: la
inspeccion de informacion financiera, supervision de procesos internos y revision del
cumplimiento normativo y legal.

Por otra parte, las empresas estudiadas seran las pertenecientes al sector financiero que
coticen en la Bolsa de Valores de Colombia; estas estan obligadas a constituir un comité de
auditoria segun la Ley 964 de 2005. Ademas, se utilizaran las sanciones impuestas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, porque este es el ente regulador de las empresas
que pertenecen al sector financiero, y a su vez, negocian titulos en bolsa. Del mismo modo, el
estudio se va a realizar en un periodo comprendido entre 2005 y 2015, puesto que desde 2005
se establecio la obligatoriedad de la constitucion del comité de auditoria para estas
compaiiias. Finalmente, se van a relacionar tres funciones del comité: inspeccién de
informacidn financiera, supervision de procesos internos y revision del cumplimiento
normativo y legal; estas agrupan varias de las funciones que debe cumplir este 6rgano de
supervision en las organizaciones.

9.1. Procedimiento e instrumentos de recoleccion de datos

Ahora bien, para la recoleccién de datos se usaron fuentes primarias y secundarias en
la construccidn del marco de referencia. Del mismo modo, se usara la base de datos de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionada con las sanciones impuestas a las
empresas para identificar las organizaciones del sector financiero que cotizan en la Bolsa de
Valores sancionadas entre 2005 y 2015. Posteriormente, se van a clasificar las sanciones
impuestas y se seleccionaran las que se producen por fallas en la inspeccion de informacion
financiera, la supervision de procesos internos y la revision del cumplimiento normativo y
legal. En este orden de ideas, se tomaran las tres funciones ya nombradas y los 11 tipos de
sanciones de la base de datos, para establecer el vinculo existente entre las fallas en los
procesos de las empresas en los que interviene el comité y las sanciones impuestas por el ente
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regulador. Por altimo, el programa IBM SPSS Statistics (2013) sera la herramienta principal
para determinar si las variables expuestas tienen un caracter dependiente o independiente por
medio de tablas cruzadas con la funcion de chi-cuadrado.

9.2. Sistema de variables

Independiente: funciones del comité de auditoria

Como variable independiente se estudiaran las funciones del comité de auditoria. En
las empresas que cotizan en una Bolsa de Valores se debe instaurar, por obligatoriedad, un
comité de auditoria con el objetivo de velar por los intereses de los accionistas; debido a esto,
el comité de auditoria no tiene como finalidad evitar sanciones impuestas por un ente
regulador.

Dependiente: tipos de sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera de
Colombia

La variable que se estudiara esta constituida por los tipos de sanciones impuestas por
la Superintendencia Financiera de Colombia. El establecimiento de las sanciones depende del
adecuado desarrollo de las funciones de un comité de auditoria; debido a que, si el comité de
auditoria no realiza adecuadamente sus funciones, las empresas se pueden ver afectadas con
sanciones.

Interviniente: vinculo entre las funciones del comité de auditoria y las sanciones
impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

En este proyecto se encuentra la relacion de una variable dependiente e independiente.
En este caso se podra analizar cual es el vinculo que pueden presentar las funciones del comité
de auditoria y las sanciones emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia.
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10. Antecedentes o estado del arte

En la basqueda bibliografica realizada se encontraron algunas investigaciones que
relacionan al comité de auditoria con variables internas y externas que afectan a las
organizaciones. Algunas de las variables relacionadas con la presencia del comité en la
estructura de las empresas son: mejora en procesos internos, cumplimiento de normatividad y
mejoras en la fiabilidad de la informacion financiera. Del mismo modo, estas investigaciones
son realizadas en diferentes paises donde es obligatoria la creacion del comité de auditoria
para las empresas de interés publico.

En una investigacion realizada en Kuwait, se determin0 la relacion entre la presencia
del comité de auditoria y los requerimientos de revelacion de informacion que exigen las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). El estudio se realiz6 en 68
empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Kuwait, en las que se tomaron sus estados
financieros a diciembre de 2007 y fueron analizados con los requerimientos de 18 NIIF por
medio de un modelo de regresion multiple. En conclusion, este estudio mostro que existe una
relacion positiva entre la presencia del comité y la revelacidn de informacidn que exigen las
NIIF (Alanezi y Albuloushi, 2010).

Del mismo modo, para probar la utilidad real en el mundo organizacional del comité
de auditoria, se realiz6 una investigacion en Bélgica para comprobar la relacion entre la
calidad de informacion financiera y algunas caracteristicas de este 6rgano como:
independencia de los miembros, frecuencia de las reuniones y el tamafio del comité. Esto fue
lo que hicieron De Vlaminck y Sarens (2013); usaron el método descriptivo y multivariable
en una muestra de 60 empresas que cotizan en bolsa de Bélgica para analizar si las
caracteristicas de este 6rgano de supervision influyen en la calidad de informacion revelada
por las organizaciones en un periodo comprendido entre 2008 y 2009, ya que desde 2008
estas estan obligadas a la creacion del comité. Finalmente, esta investigacion concluyo que
existe una relacién positiva de la calidad de la informacion financiera revelada con la
independencia de los miembros y el tamafio del comité de auditoria.

Otro aspecto relacionado con los comités de auditoria, es la mejora de los procesos
internos cuando estos han sido instaurados en las organizaciones. Debido a este factor, Khlif y
Samaha (2016) realizaron una investigacion con la finalidad de examinar el efecto de la
actividad del comité de auditoria sobre la calidad del control interno en empresas que cotizan
en la bolsa de Egipto. En el estudio desarrollado, se Ilevaron a cabo encuestas a 86 empresas
con auditoria externa donde se verificaban requerimientos y aspectos importantes del control
interno de la misma compafiia. La investigacion demostrd que existe una relacion positiva
entre la existencia de un comité de auditoria y el control interno de las compafiias analizadas,
debido a que la calidad de los procesos internos puede ser supervisada con mayor eficacia por
parte de los auditores.

Asimismo, Krishnan (2005) desarroll6 una investigacion por medio de una muestra de
204 empresas que cotizaban en la bolsa de Nueva York y que su informacién se encontraba
en la pagina web de la Securities and Exchange Commission (SEC). En el desarrollo de la
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investigacion se tuvieron en cuenta variables como la experiencia, independencia y
continuidad de los miembros del comité de auditoria para poder determinar si existia una
relacion entre este érgano y el manejo del control interno de la organizacion. La investigacion
arrojo una asociacion negativa entre los problemas del control interno con la independencia y
experiencia de los miembros del comité de auditoria. Sin embargo, se pudo evidenciar que, Si
existiera una continuidad de los miembros del comité, se podrian evitar fraudes debido a que
su funcidn de supervision de los controles internos se llevaria de mejor manera.

Por otra parte, en las organizaciones el cumplimiento de objetivos relacionados con la
responsabilidad social suele asociarse a los buenos procesos de control interno y de
supervision del cumplimiento legal, que a su vez son unas de las funciones que debe
supervisar el comité de auditoria. Mancilla y Garcia (2015) realizaron un estudio conformado
por 137 empresas que cotizan en la bolsa mexicana de valores, este estudio reveld que las
empresas que cotizan en el mercado bursatil estan muy cercanas al cumplimiento normativo y
legal, ya que, existe un mayor control sobre sus procesos internos para lograr cumplir con
todos los requisitos establecidos para los operadores de la bolsa.

Adicional a esto, los autores sostienen que: “Respecto a la materia fundamental de
gobernanza, el 93.4 por ciento de las empresas ha adoptado practicas de control interno y
tienen un comité de auditoria” (p.12). A su vez, los mismos mencionan que:

El resultado del analisis permite determinar que las empresas que cotizan en el mercado
mexicano de valores y que tienen dentro de su estructura organizacional al comité de
auditoria, muestran niveles altos en el cumplimiento de los principios que tienen relacién
directa con la normatividad legal y con las reglas de este mercado, situacion que ayuda a
planear, minimizar los riesgos y administrar apropiadamente los riesgos corporativos que
puedan presentarse como factores externos. (p.19)

Después de haber expuesto las anteriores investigaciones, no se encontraron trabajos
cuya finalidad sea relacionar funciones del comité de auditoria con sanciones impuestas por
un ente regulador. Sin embargo, se encontraron investigaciones realizadas en distintos paises
a empresas que cotizan titulos abiertamente en una Bolsa de Valores. En conclusion, estas
investigaciones prueban la efectividad de las funciones de cumplimiento normativo y legal,
mejora en el control interno y calidad de la informacion financiera.
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11. Marco de referencia
11.1. Marco conceptual

Es indispensable comprender algunos términos en los que se basa esta investigacion.
Inicialmente, es necesario definir gobierno corporativo; dentro de esta estructura se sitda el
comité de auditoria. Por ultimo, se definira la funcién del comité de auditoria dentro de las
organizaciones, porque es vital conocer cuél es la importancia de este érgano dentro de las
empresas.

11.1.1. Gobierno corporativo como mentor del comité de auditoria

La definicidn de gobierno corporativo varia segun la funcién que realice dentro de las
organizaciones. Macias y Roman (2014) afirman que el gobierno corporativo es una
estructura interna que agrega valor a la empresa, por medio del reconocimiento que se
adquiere en el mercado. Por el contrario, Lefort (2003) asegura que el gobierno corporativo es
un mecanismo que establece condiciones para garantizar a los grupos de interés que podran
recuperar su inversion y obtener una renta adicional. Por Gltimo, es necesario resaltar que, en
los paises anglosajones, el gobierno corporativo se encarga de velar por los intereses de los
accionistas, mientras que en paises como Japon, Alemania y Francia se encarga del interés de
todos los grupos como: empleados, clientes y accionistas (Allen y Gale, 2002).

Ademas, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (2004)
define al gobierno corporativo como

serie de relaciones entre el cuerpo directivo de una empresa, Su consejo, sus accionistas y otras
partes interesadas y que este proporciona una estructura para el establecimiento de objetivos
por parte de la empresa, y determina los medios que pueden utilizarse para alcanzar dichos
objetivos y para supervisar su cumplimiento (p. 11).

Por otra parte, Romero, Wanumen y Catdlico (2014) dicen que el gobierno
corporativo tiene como finalidad supervisar de manera adecuada la administracion, optimizar
los procesos internos y externos y asegurar un debido comportamiento organizacional, por
medio de estructuras de toma de decisiones.

Adicional a todo lo anterior, segtn la Superintendencia Financiera de Colombia
(2008), el gobierno corporativo es un sistema que permite dirigir y controlar la administracion
de una empresa. A su vez, esta estructura provee unos parametros en los cuales se establecen
derechos y responsabilidades con el objetivo de interactuar entre los diferentes drganos de la
entidad. Cabe aclarar que el gobierno corporativo se puede implementar en las empresas de
manera individual o grupal, teniendo siempre en cuenta sus 0rganos.
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11.1.2. Discusion de las funciones del comité de auditoria dentro de una
organizacion

Para dar continuidad a lo anteriormente expuesto, Varma y Patel (2012) consideran al
comité de auditoria como un grupo o conjunto de auditores independientes que cumplen el
papel de mecanismo de gobierno corporativo empresarial. Lopez, Barbadillo y Aguilar (2011)
consideran también que el comité de auditoria es un mecanismo de gobierno, pero que a su
vez es el encargado de apoyar las actividades desarrolladas por el consejo de administracion
por medio de la supervision de la informacion financiera y el principal garante del 6ptimo
desarrollo de los procesos de auditoria. En el ambito nacional, la Superintendencia Financiera
de Colombia (2009) expone que el comité de auditoria es aquel 6rgano encargado de evaluar
y mejorar todo lo concerniente al control interno; asimismo, desarrolla funciones de
asesoramiento y apoyo a la junta directiva de la empresa.

Del mismo modo, Gémez y Zapata (2013) afirman que las funciones de un comité de
auditoria son supervisar la eficacia del control interno, revisar la integridad de los reportes
financieros y recomendar los candidatos para desarrollar la auditoria externa. Por otra parte,
segun Bouaziz y Triki (2012), un comité de auditoria se encarga del nombramiento de los
auditores externos, de realizar reuniones frecuentes con la administracion y los auditores para
revisar los estados financieros y supervisar la comunicacién entre los auditores internos y
externos. Por ltimo, en el caso colombiano, la Superintendencia Financiera por medio de la
circular externa 038 de 2009 establece que el comité de auditoria debe verificar la existencia y
funcionamiento de controles para que la informacion financiera se ajuste al marco normativo
establecido por la ley y elabora informes de cumplimiento para la junta directiva.

11.2. Marco tedrico

Al analizar la relacién entre las funciones de los comités de auditoria y las sanciones
impuestas por un ente regulador, se deberan observar bases tedricas concernientes al tema a
tratar como la teoria de la agencia.

11.2.1. El comité de auditoria desde la perspectiva de la teoria de la agencia

Ross (1973) expuso por primera vez que la teoria de la agencia era un pensamiento
organizacional donde los sujetos principal y agente poseen intereses propios y cada uno
intentara buscar la manera de maximizar sus utilidades por medio de la compafiia. Asimismo,
Contreras, Castillo y Urigtien (2015), afirman que la teoria de la agencia es utilizada en el
campo de las finanzas y del gobierno corporativo, para analizar, clarificar y explicar la manera
cdémo se vinculan los duefios de las empresas (principal) y los gerentes generales (agente) en
las entidades; donde los comportamientos oportunistas proclives a maximizar las utilidades de
cada parte constituyen elementos esenciales de esta teoria.
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Continuando lo anteriormente expuesto, Duque, Gonzalez y Garcia (2014) definen al
principal como aquel que realiza una serie de actividades econdmicas, mientras que el agente
es quien cumple con actividades asignadas por un principal. Gorbaneff (2001) aclara que el
principal, al contratar a un agente le confiere cierta parte de la autoridad que posee, y en
consecuencia surgen problemas como la comunicacion asimétrica de la informacion y
razonamiento en la busqueda de utilidades de ambas partes. Debido a lo anterior, se puede
relacionar al comité de auditoria con un intermediario entre el principal y el agente, cuando
cumple sus funciones como drgano de supervision.

Ademas, Jensen y Meckling (1976), establecieron que la teoria de la agencia debe
describir las interacciones establecidas en una situacion, donde una parte, denominada el
principal, delega un trabajo a otra, adicionando cierto grado de potestad, denominado el
agente. Con relacion a esto, Eisenhardt (1989) explica que existe la teoria positiva, la cual
presta su atencion en la identificacion de situaciones donde las partes puedan originar
conflictos de intereses. Debido a lo anterior, Jensen y Meckling (1976), del mismo modo que
Eisenhardt (1989), explicaron desde un punto de vista de intereses en las compafiias, que el
problema de agencia se centra principalmente en la separacion de estos entre los propietarios
y los gerentes. Por ende, se vio la necesidad de establecer una relacion contractual en la cual
el agente (gerente) reciba incentivos adecuados, con el objetivo de que este tome decisiones
que permitan maximizar la riqueza del principal (propietario).

Ahora bien, las organizaciones presentan el problema de la agencia; los agentes toman
decisiones sin recibir directamente las consecuencias de ellas, lo anterior, es provocado por la
separacion entre propiedad-control y la existencia de contratos incompletos (Fama y Jensen,
1983). Las empresas se ven obligadas a esta separacion de poderes, porque pretenden obtener
beneficios derivados de asignar la toma de decisiones en personal especializado y capacitado
para ello, ademas, del reparto de riesgo que crea un soporte y provoca que el riesgo residual
sea manejable para las dos partes (Fama y Jensen, 1983). Por lo anterior, se puede afirmar que
el problema agencial es un mal necesario para las organizaciones que debe ser contemplado y
estudiado para reducir el impacto y la probabilidad de interferir entre los objetivos del
principal y el agente.

Con referencia a lo anterior, en la teoria de la agencia se pueden identificar tres
elementos fundamentales: informacion, motivacion y riesgo (Jensen y Meckling, 1976). La
motivacion se puede definir como aquellos incentivos que tiene el agente para cumplir o no
las funciones delegadas. La informacion, como segundo elemento fundamental, es el
problema que se detecta cuando las dos partes tienen acceso a datos heterogéneos que pueden
utilizar a su conveniencia. El riesgo es el ultimo elemento fundamental y consiste en la
posicidn de las partes respecto al grado que estan dispuestos a asumir. Estos factores se
convierten en las principales diferencias entre las dos partes y generan conflictos que se tratan
de solucionar por medio de acuerdos contractuales.

En este mismo sentido, el conflicto entre principal y agente genera una serie de costos
para las organizaciones que afecta el cumplimiento de los objetivos y la generacion de valor
corporativo. Segun Manasliski y Varela (2009) los costos de la agencia tienen implicaciones
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en decisiones financieras como: la politica de endeudamiento, decisiones de inversion y el
tratamiento de dividendos. Lo anterior, concuerda con Peris, Rueda, Souza y Pérez (2012), los
cuales afirman que las organizaciones deben enfrentar costos de ineficiencia y costos de
agencia, que dificultan el desarrollo empresarial y generan la necesidad de crear nuevas
alternativas para solucionar estos problemas.

De acuerdo con los razonamientos que se han venido realizando, la teoria de la
agencia busca presentar una serie de conflictos que se pueden presentar en una organizacion y
cémo afectan el desemperio futuro. Los costos de agencia que pueden influir en el desempefio
economico de las empresas se clasifican en: costos de supervision (sacrificios para tener
control sobre el agente), costos de aval (sacrificios para asegurar la fidelidad del agente) y
costos por la pérdida residual del principal (Castafio, 1999). Del mismo modo, Marti (2004)
afirma que la teoria de la agencia es un intento para describir la dinamica de las
organizaciones Yy las variables econdmicas que las afectan, pero ignora el complejo entorno de
estas al dejar a un lado otros aspectos psicoldgicos que influyen en el comportamiento de los
agentes a parte del egoismo.

Adicional a todo lo anterior, Ross (1973) sefiala que la relacion entre el principal y el
agente ha existido desde la antigtiedad, debido a que ha sido la interaccion mas documentada
en cuanto a la sociedad. Segun Knight (1921) y Coase (1937), dicha relacion se basa en la
confianza que deposita el principal en las habilidades del agente, con la intencién de que este
pueda cumplir ciertos objetivos en situaciones de incertidumbre, todo bajo un caracter
contractual. Por otra parte, Demsetz (1974), Jensen (1986) y Williamson (1988) mencionan
que las decisiones de inversion, de financiamiento y sobre politicas de dividendos dan lugar a
la creacion de posibles conflictos entre el principal y el agente; sin embargo, estos hallazgos
permiten establecer teorias que expliquen las conductas entre dichas partes, con miras hacia la
propiedad y el flujo de caja libre que puede generar.

También, Bueno y Santos (2012) afirman que la relacion existente en la teoria de la
agencia se puede definir desde la perspectiva de un contrato, en el cual “una o mas personas
Ilamada principal contratan a otra persona llamada agente para que desempefie una actividad,
la cual involucra una delegacion de funciones y responsabilidad al agente y un pago
convenido de acuerdo a circunstancias de comportamiento del agente” (p.163). Asimismo, los
autores también exponen que las partes de esta relacion pueden tener comportamientos
similares en cuanto la maximizacion de las utilidades; sin embargo, se debe partir del
supuesto de que el agente cuenta con mayor informacién de la situacion, la cual es una
desventaja frente a los intereses del principal.

A su vez, existen elementos esenciales que estan presentes en una relacion de agencia
entre el principal y el agente. Bueno y Santos (2010) exponen que dichos elementos se
pueden observar en: 1) relacion de maximizacién de utilidades del principal y el agente; 2)
asimetria en la informacién de la situacion y 3) conflictos de intereses entre las partes. Por
otra parte, Jensen y Meckling (1976) explican que la agencia posee ciertos costos necesarios
para su funcionamiento, en los cuales se encuentran los de supervision o monitoreo, los de
vinculacion o incentivos y, por altimo, las pérdidas residuales o reduccion de riqueza del
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principal. Por consiguiente, la relacion de agencia es una variable constante en las
operaciones contractuales, donde existira una parte que optara por confiar sus recursos en
otro, con el objetivo de que estos sean bien administrados y generen riqueza.

Resulta oportuno mencionar que el elemento de informacion asimétrica que se
presenta en la teoria de la agencia ha tenido un amplio campo de estudio en la economia y
tiene caracteristicas que influyen en la relacion entre dos o mas partes. EI problema de
informacion asimétrica se presenta cuando una de las dos partes tiene informacion
privilegiada sobre algun asunto en particular; este problema genera un fallo en el mercado de
competencia perfecta y estd compuesto por dos elementos fundamentales: riesgo moral
(corrupcién premeditada) y seleccidn adversa (no poder distinguir entre un proyecto bueno o
malo) (Rodriguez, 2001). Estos dos elementos de la informacion asimétrica se pueden
presentar en las relaciones entre el principal y el agente, debido a que el agente cuenta con
informacidn privilegiada al estar enfrente de los negocios del principal.
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12. Antecedentes y organizacion del sector financiero en Colombia

12.1. Introduccion al sector financiero

En este capitulo se presentaran aspectos fundamentales del sector financiero del pais
con el proposito de conocer su funcionamiento y estructura. En primer lugar, se realizara un
breve recuento histérico de la evolucion del sector; en segundo lugar, se expondra la
estructura del sector financiero colombiano; posteriormente se presenta la definicion y
funciones de la Bolsa de Valores de Colombia. Finalmente, se identifican las empresas del
sector financiero que cotizan en la Bolsa de Valores que fueron sancionadas por la
Superintendencia Financiera en un periodo comprendido entre 2005 y 2015.

12.2. Evoluciodn historica del sector

El sector financiero en Colombia se desarrollé a través de los afios en medida que se
dinamizaba la economia del pais, debido a algunos factores como el crecimiento de la
importancia del comercio, la globalizacién, entre otros. Segin Meisel (2001) el sistema
financiero del pais se formalizo a partir de 1870, gracias a la creacion del primer banco
exitoso (Banco de Bogotd). Este mismo autor menciona que lo anterior se dio gracias a tres
cambios fundamentales en el contexto nacional: el primero fue la limitacion a las entidades
religiosas de realizar actividades crediticias y la puesta en el mercado de los bienes que estas
entidades mantenian hipotecados; el segundo fue la libertad de realizar actividades
economicas privadas como el negocio bancario, que se dio gracias a la constitucion de 1863
de Rionegro y, por ultimo, el auge de las exportaciones que incentivé ain méas la economia
colombiana. Como consecuencia de lo anterior, se dio el primer paso para formalizar el sector
y convertirlo en eje fundamental de la economia.

De acuerdo con lo anteriormente expuesto, los primeros pasos de la banca colombiana
lograron crear un auge financiero en ese momento y este sector logré un papel principal en la
economia. La denominada Banca Libre fue una etapa de la historia de la banca nacional que
se caracterizo por la falta de regulacion a las entidades financieras y por la emisién libre de
papel moneda por parte de los bancos; para tratar de evitar posibles consecuencias negativas
de la Banca libre como las que se evidenciaban en algunos condados de Estados Unidos se
creo el Banco Nacional, pero esto ocasion0 varios problemas con un aumento en la inflacion
(Meisel, 2001). Lo anterior, indica que la evolucion del sistema financiero genero la necesidad
de crear mecanismos de regulacion para controlar las actividades de las instituciones y velar
por el beneficio de la comunidad.

Con referencia a lo anterior, el gobierno busco varios mecanismos con el fin de
controlar el mercado financiero, para tratar de evitar escandalos y crisis econdémicas en el pais.
De acuerdo con el Banco de la Republica (2016), el Banco Nacional se cre6 en 1980 con el
fin de actuar como banquero del estado, administrar titulos de deuda publica y emitir papel
moneda. Esta institucion fue liquidada debido a problemas internos, sin embargo,
posteriormente se cred el Banco Central de Colombia para reemplazarlo, aunque operd

24




Unicamente desde 1905 a 1909 por problemas similares a los de la institucion anterior, debido
a esto, después de la mision Kemmerer, se cre6 en 1923 el Banco de la Republica. Como se
ha venido evidenciando a través de los afios, los controles estatales reflejan fallas y
limitaciones, que dan como resultado una mayor implementacion de mecanismos de
supervision para las entidades de este sector.

Ademas, respecto a las etapas que debi6 afrontar el sector financiero en Colombia
Garcia y Gomez (2009) mencionan que:

En los inicios de la década de los noventa, el sistema financiero colombiano present6 una
expansion importante con la aparicion de entidades financieras internacionales, oferta de
nuevos servicios financieros y la consolidacion de las entidades de crédito hipotecario. A
finales de la misma década, la economia sufrié una profunda crisis financiera, caracterizada
por la quiebra de entidades y el deterioro de la salud del sistema financiero. Durante la
posterior recuperacion, a comienzos de la década actual, se intensifico en gran medida la
capacidad productiva de las instituciones financieras y se dio un proceso de fortalecimiento de
las entidades sobrevivientes. (p.4)

Lo anterior, indica que los diversos problemas a los que se ha enfrentado el sector con
el paso del tiempo, han generado un mayor fortalecimiento y aumento en los controles sobre
las entidades financieras.

Por otra parte, el eje fundamental del mercado financiero es la Bolsa de Valores de
Colombia (BVC), debido a que esta institucion actia como punto de encuentro en el que se
pueden negociar diferentes titulos valores por medio de comisionistas de bolsa. La Bolsa de
Valores es el principal foro de negociacion y registro de operaciones de titulos como:
acciones, titulos de renta fija y derivados estandarizados, por medio de diversas plataformas
de intermediacion (Bolsa de Valores de Colombia, 2016). Por lo tanto, esta institucion
contribuye al desarrollo econémico del pais al actuar como intermediario entre las empresas
que necesitan capital para operar y los inversionistas que desean obtener rendimientos.

La Bolsa de Valores de Colombia se creé formalmente el 3 de julio de 2001 por medio
de la integracion de la Bolsa de Valores de Bogota, Medellin y Cali; en Colombia la primera
Bolsa de Valores en operar fue la de Bogota en 1929, seguida por la de Medellin en 1961 y la
de Cali en 1983 (Bolsa de Valores de Colombia, 2009). Asimismo, el Banco de la Republica
(2002) afirma:

La idea de fundar una Bolsa de Valores en el pais habia surgido en Medellin a principios del
siglo y, de hecho, se habia intentado primero en esa ciudad en 1901 y, posteriormente, en
Bogota en 1903, sin alcanzar éxito. Los desarrollos de los afios veinte aseguraban, en 1928,
mayores posibilidades de supervivencia (parr.8).

Segun se ha citado, la creacion de estas instituciones obedecid a cierto desarrollo
econémico y mejora en las condiciones politicas internas del pais.
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En el orden de ideas anteriores, la creacion de la Bolsa de Valores de Bogota fue el
punto de partida para la formalizacion y la organizacion de las negociaciones del mercado
financiero.

A mediados de 1928, se organiz6 una junta promotora de la Bolsa de Bogotd, conformada por
un grupo de empresarios y dirigentes tanto colombianos como extranjeros, para establecer las
bases juridicas y operativas que permitieran la creacion de la Bolsa. Jorge Soto del Corral,
eminente jurista y posteriormente ministro de Hacienda en la primera administracion de Alfonso
Lopez Pumarejo, fue el encargado de redactar los estatutos de la nueva entidad y el 23 de
noviembre de 1928 (...) se constituy6 la sociedad andnima Bolsa de Bogota. (Banco de la
Republica, 2002, parr.9)

Por lo tanto, esta Bolsa de Valores fue la primera institucion de este tipo que oper6 en
el pais con exito, posteriormente se cred la bolsa de Medellin y Cali, pero con el paso del tiempo
se hizo necesario unificar estas bolsas para ser mas competitivos en el ambito internacional y
poder cumplir con la demanda generada por el desarrollo econémico y financiero de Colombia.

12.3. Estructura del sector financiero

A comienzos del siglo XX, la mayoria de los paises estaban en un proceso de
reestructuracion de sus economias, donde las entidades bancarias funcionaban con
normalidad; sin embargo, estas no ofrecian garantias a los ahorradores y la supervision por
parte del Estado era muy limitada (Superintendencia Financiera de Colombia, s.f., a). Por
medio de la Ley 51, 1918, articulo 2, Colombia inicié un proceso de estructuracién sobre los
establecimientos o sociedades de crédito, donde se especifican las operaciones
correspondientes de estos establecimientos. A su vez, con la misma ley se crea una seccion en
el Ministerio del Tesoro denominada Inspeccion de Circulacién, la cual tenia como objetivo
fiscalizar, vigilar e intervenir en los bancos y demas establecimientos de crédito en ese
momento.

Con el paso de los afios se expidieron otras leyes con el fin de controlar el sector
financiero; sin embargo, en ninguna de estas normatividades estaba claramente definida la
estructura de este sector. En la década de los 90, la Ley 35, 1993 definid hasta qué punto
podia intervenir el Estado en las actividades del sistema financiero, bursétil, asegurador y
cualquier otra relacionada con la inversion por medio de la captacion de recursos del publico.
Con esta Ley, Colombia comienza a organizar el sistema financiero con el objetivo de que
este sea vigilado eficientemente, velando por una correcta competencia en el sector y
protegiendo los recursos del publico, dando asi mayor confianza a usuarios interesados o
también conocida como “confianza publica”.

Con base en lo anterior, el Decreto 663, 1993 actualiza el Estatuto Organico del
Sistema Financiero y da una clara estructura del sistema financiero. En la parte primera del
Decreto se plantea la estructura definitiva del sistema financiero y se describen las entidades
que deben estar vigiladas por la Superintendencia Bancaria (hoy llamada Superintendencia
Financiera). El Decreto 663, 1993, articulo 1, establece que el sistema financiero y asegurador
estard conformado por:
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1) Establecimientos de crédito;

2) Sociedades de servicios financieros;
3) Sociedades de capitalizacion;

4) Entidades aseguradoras e intermediarios de seguros y reaseguros.

12.3.1. Establecimientos de crédito

El Decreto 663, 1993, articulo 2 define a los establecimientos de crédito como
instituciones financieras cuya finalidad es captar dinero del pablico, de manera legal, y usar
este en operaciones activas de crédito. En la tabla 1 se recopila la informacién suministrada
por el respectivo Decreto en sus capitulos 11, 111, 1V, V, y VI, debido a que en estos capitulos
se examinan cudles son las instituciones que hacen parte de los establecimientos de crédito, su
funcidn principal y demas aspectos que son importantes en relacion a las instituciones.

Tabla 1.

Estatuto Organico del Sistema Financiero en relacion con los establecimientos de credito

Instituciones

Mecanismo de captacion de recursos

Objeto primordial

Establecimientos
bancarios

Cuenta corriente bancaria e
instrumentos a término

Realizar operaciones activas de
crédito

Corporaciones
financieras

Instrumentos de deuda a plazo

Promover la creacién,
reorganizacion y fusion de
empresas legitimas

Corporaciones de
ahorro y vivienda

Créditos hipotecarios de largo plazo

Realizar operaciones activas de
crédito hipotecario

Compafiias de
financiamiento
comercial

Operaciones de arrendamiento
financiero o leasing e instrumentos a
término

Facilitar la comercializacién de
bienes y servicios

Cooperativas
financieras

Instrumentos de deuda a la vista 0 a
término

Adelantar actividades financieras,
conforme a la Ley 79 de 1988,
segun su naturaleza juridica

Fuente: Elaborada por los autores con base a la informacion del Presidente de la Republica de Colombia

12.3.2. Sociedades de servicios financieros

Ahora bien, en el Decreto 663, 1993, articulo 3, se establece que las sociedades de
servicios financieros, por su naturaleza son consideradas como instituciones financieras, y
tienen como objetivo realizar aquellas operaciones previstas en el régimen legal segun la
actividad en la cual desempefie sus labores. Dentro de estas instituciones estan consideradas
las sociedades fiduciarias, almacenes generales de dep6sito y las sociedades administradoras
de fondos de pensiones y de cesantias.
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12.3.2.1. Sociedad fiduciaria

Las sociedades fiduciarias para poder pertenecer a la categoria de sociedades de
servicios financieros, como primera instancia, deben cumplir la definicion de fiducia
mercantil, la cual es considerada como:

negocio juridico en virtud del cual una persona, llamada fiduciante o fideicomitente, transfiere
uno o mas bienes especificados a otra, llamada fiduciario, quien se obliga a administrarlos o
enajenarlos para cumplir una finalidad determinada por el constituyente, en provecho de este o
de un tercero llamado beneficiario o fideicomisario (Decreto 410, 1971, articulo 1226)

Adicional a esto, en el Decreto 663, 1993, articulo 29, se especifica que las sociedades
fiduciarias, dentro de sus operaciones autorizadas, podran: obrar como agentes de
transferencia y registro de valores, representantes de tenedores de bonos y curadores de
bienes; prestar servicios de asesoria financiera y celebrar encargos fiduciarios.

12.3.2.2. Sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia

La Ley 50, 1990, articulo 99, consagra que los fondos de cesantia seran administrados
por las sociedades que garantizan que la mayor parte de los recursos que estos capten en sus
operaciones, sean orientados para financiar actividades productivas. Con este articulo, se dio
paso al Decreto 663, 1993, capitulo VIII, el cual establece que las sociedades administradoras
de fondos de pensiones y de cesantias podran administrar fondos de cesantias y de pensiones,
en relacion con la jubilacién e invalidez. Asimismo, las obligaciones de estas sociedades son:
mantener informacion clara de los procesos que lleva a cabo en relacién a los recursos que
administran, velar por la adecuada rentabilidad de las inversiones y abonar puntualmente a los
trabajadores afiliados.

12.3.2.3. Almacenes generales de depdsito

Los almacenes generales de depdsito tienen como objeto el “depdsito, conservacion y
custodia, manejo y distribucion, la compra y venta por cuenta de sus clientes de mercancias y
de productos de procedencia nacional o extranjera” (Decreto 663, 1993, capitulo IX). Estos
almacenes pueden ser intermediarios aduaneros, en casos especificos, vigilan los bienes dados
en prenda sin tenencia y otorgar créditos crédito a sus clientes. Sin embargo, el Decreto 663,
1993, articulo 35, establece ciertas limitaciones en cuanto sus inversiones, debido a que solo
pueden poseer inmuebles necesarios para el logro adecuado de su objeto social y acciones en
sociedades especificas.
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12.3.3. Sociedades de capitalizacion

Las sociedades de capitalizacioén son consideradas como “instituciones financieras
cuyo objeto consiste en estimular el ahorro mediante la constitucion, en cualquier forma, de
capitales determinados, a cambio de desembolsos Unicos o periddicos, con posibilidad o sin
ella de reembolsos anticipados por medio de sorteos” (Decreto 663, 1993, articulo 36). A su
vez, se establece la prohibicion de estas sociedades de ofrecer ventajas, ni hacer rebajas o
concesiones que no estén incluidas en los titulos de contrato aprobados por la
Superintendencia Bancaria, salvo comisiones estipuladas con anterioridad.

12.3.4. Entidades aseguradoras e intermediarios de seguros y reaseguros

e Entidades aseguradoras: segun el Decreto 663, 1993, capitulo XI, son aquellas
compafiias supervisadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, cuyo objeto
social se enfoca en la realizacion de operaciones de seguro y de reaseguro; bajo las
modalidades en las cuales se encuentran facultados.

e Intermediarios de seguros: con el Decreto 410, 1971, articulo 1347, estas sociedades
fueron consideradas de caracter comercial, cuyo objeto social es servir a titulo de
intermediario entre un asegurado y el asegurador y ofrecer Unicamente seguros.

e Intermediarios de reaseguros: el Decreto 663, 1993, capitulo XIII, considero estos
intermediarios como sociedades comerciales, los cuales pueden ofrecer
exclusivamente contratos de reaseguros y desemperiar el papel de intermediador entre
aseguradoras y reaseguradoras.

12.4. Definicion y funciones de la Bolsa de Valores de Colombia

Por otra parte, la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) es la institucion que
proporciona la estructura y los medios propicios para la negociacién de diversos titulos
valores.

La Bolsa de Valores de Colombia es el principal foro de negociacion y registro de operaciones
sobre valores en Colombia, es una compafiia privada listada en el mercado de valores y
domiciliada en Bogota, Colombia. (...) . La BVC es una bolsa multi-producto y multi-
mercado, que ofrece las plataformas de negociacion en el mercado de acciones, renta fijay
derivados estandarizados. Asi como también provee servicios de listado de emisores e
informacién de mercado (Bolsa de Valores de Colombia, 2016, parr.1).

Lo anterior, indica que la Bolsa de Valores de Colombia actia como intermediario
entre las personas que desean invertir su dinero y las empresas que necesitan capital para
seguir operando, para convertirse en un pilar para la sostenibilidad y el desarrollo del sector
financiero.

Todo lo anterior, se ve afectado por la situacion socio-economica del pais; Colombia
tiene caracteristicas especiales que ocasionan que la Bolsa de Valores de Colombia tenga que
adaptar sus funciones y concentrarse en los requerimientos del mercado. Gutiérrez y Pombo
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(2009) afirman que el mercado de valores de Colombia con el paso del tiempo se ha
convertido en una Bolsa de Valores de renta fija, que disminuye el tamafio del mercado de
titulos valores de renta variable, lo que genera que la financiacion externa de las empresas a
través de emisiones o bonos sea residual, lo que convierte la deuda y retencion de utilidades
en la principal fuente de financiacion. En la tabla 2 se muestran las funciones que se
encuentran en la pagina web de la BVC que estan relacionadas con los titulos que maneja esta
institucion en su portafolio.

Tabla 2.
Descripcion general de las funciones por producto de la Bolsa de Valores de Colombia

Funcién Descripcién general

Acciones Administracion del sistema transaccional, soporte en diferentes plataformas
de negociacion, control sobre las comisionistas de bolsa para que actlen
como intermediarios, recopilar periddicamente informacion relevante de los
emisores para que sirva en la toma de decisiones de los inversores y enlistar
los emisores.

indices bursatiles Crear indices que permitan identificar la percepcion de un mercado frente al
comportamiento de la economia, actualizar constantemente los indicadores,
emitir informacion que permita crear sefiales de alerta de forma oportuna,
realizar gestion de riesgos del mercado y crear referencias de desempefio de
los portafolios.

Derivados Controlar los miembros del mercado de derivados estandarizados, garantizar
la liquidez constante del mercado, suministrar listas de los derivados
enlistados en la bolsa, proporcionar informacién de los derivados, prestar
infraestructura para la negociacion y registro, realizar listados de derivados.

Renta fija Controlar el sistema de negociacion y registro (MEC Plus), establecer los
horarios de negociacion y registro, vigilar el cumplimiento de la
metodologia (entrega contra pago) de las operaciones, control de cupos,
suministrar informacién, brindar apoyo comercial y atencién personalizada.

Divisas Recopilar y brindar informacion del sistema eléctrico de transacciones e
informacién del mercado de divisas, brindar informacion en tiempo real del
dolar frente al peso colombiano, enlistar las entidades intermediarias del
mercado cambiario y el apoyo al administrador de la plataforma electronica
Integrados FX S.A.

Fuente: Elaborado por los autores con base a la informacion de la Bolsa de Valores de Colombia

Ahora bien, las empresas buscan vincularse al mercado de valores para aprovechar
beneficios inherentes y garantizar el cumplimiento de los objetivos organizacionales como:
aumento de la inversion, liquidez, solvencia, entre otros. Segun Court y Tarradellas (2010) las
principales caracteristicas del mercado financiero que pueden llegar a considerarse como
ventajas para sus integrantes son: la conexion entre inversores, la seguridad originada por
diversas instituciones reguladoras, la liquidez que se obtiene gracias a las facilidades en la
compra y venta de titulos en corto tiempo, la transparencia en la informacion que se publica 'y
el analisis econdmico que se puede realizar a traves de los indicadores. Por otra parte, para
garantizar todas estas caracteristicas del mercado de valores es necesario el cumplimiento de
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una de las funciones de la BVC (enlistar y controlar los emisores), por ello en el Boletin
Normativo 008, 2017, capitulo 1 se establece una serie de requisitos generales de inscripcion
para las empresas que deseen emitir valores, estos se muestran en la tabla 3.

Tabla 3.
Requisitos generales de inscripcion de valores en la bolsa

N° Descripcion

1 Solicitud de inscripcidn por parte del representante legal que contenga: detalle de la
emision, destinacion de los recursos que se capten en forma porcentual y avisar si mas del
10% de los recursos se utilizara para pagar pasivos de compafiias vinculadas a los socios.

2 Constancia de la inscripcion ante el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) del
titulo valor o del programa de emision.

3 Copia del acta en el cual conste la autorizacién del 6rgano competente del emisor para la
inscripcién y emision de titulos.

4 Certificado de existencia y representacion legal del emisor no mayor a 3 meses.

5 Juego de estados financieros dictaminados correspondientes a los dos ultimos periodos y el
altimo informe financiero trimestral.

6 Carta de compromiso y autorizacion respecto a los deberes del emisor, emitida por el
representante legal.

7 Certificado del deposito de valores que indique que el titulo cumple con las condiciones
establecidas para el ingreso.

8 Si es un titulo desmaterializado, la certificacion del depdsito de valores de que el
macrotitulo se encuentra en boveda.

9 Un ejemplar del prospecto definitivo de informacién aprobado por la Superintendencia
Financiera, si la emision lo requiere.

10 Formulario de vinculacidn de clientes de la bolsa y copia del RUT.

11 Informe de la calificacion obtenida por los valores que se van a ofertar, sino se requiere
prospecto de informacion.

12 Contar con una pagina Web en donde se encuentre la informacion del emisor para todo el
publico interesado.

13 Certificaciones relacionadas con la idoneidad, carécter y responsabilidad del emisor.

Fuente: Elaborado por los autores con base a la informacion de la Bolsa de Valores de Colombia

12.5. Empresas que cotizan en la BVC

Segun lo mencionado anteriormente, para que las empresas puedan pertenecer o
inscribirse en la Bolsa de Valores de Colombia deben cumplir con una serie de requisitos
establecidos por esta. Adicional, una compafiia que quiera incluir sus acciones debera
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inscribirse primero en la Superintendencia Financiera de Colombia y en la respectiva, Bolsa
de Valores de Colombia.

Con lo anterior, la Bolsa de Valores de Colombia (s.f., a) en su pagina web presenta
una base de datos, en la cual, muestra los diferentes tipos de empresas que cotizan en la bolsa.
Esta, presenta el nombre de las empresas, el afio de inscripcion, el sector al que pertenecen, la
ciudad y la capitalizacion bursatil. Dentro de esta base, se encuentran aproximadamente 219
empresas, para 2015, de diferentes sectores econdmicos que cotizan acciones, bonos o de
manera mixta (acciones-bonos). Esta base de datos, va a permitir tomar la informacion
necesaria para el desarrollo de la investigacion.

Con ayuda de la base de datos de la Bolsa de Valores de Colombia (s.f., a), no solo se
va a permitir mostrar la informacion de manera general de las empresas que cotizan sino, que
va a permitir seleccionar y observar Unicamente las empresas del sector financiero que cotizan
en esta. Cabe aclarar, que se seleccionaran las empresas inscritas hasta 2015, debido a que el
objeto de investigacion, se va a realizar desde 2005 hasta el afio mencionado anteriormente.

Ahora bien, segln la base de datos de la Bolsa de Valores de Colombia (s.f., a) desde
1981 a 2015 se han inscrito 80 empresas del sector financiero, negociando diferentes titulos
valores, ver anexo 1. Ahora bien, segun la Superintendencia Financiera de Colombia (2015)
en un periodo comprendido entre 2005 y 2015, 37 de estas empresas del sector financiero
cuentan con sanciones en firme por diferentes incumplimientos. Lo anterior, muestra que una
gran parte de las empresas del sector financiero que se encuentran inscritas en la Bolsa de
Valores de Colombia fueron sancionadas en el periodo estudiado, ya que aproximadamente el
46 por ciento de estas empresas presentaron al menos una sancion. Ahora bien, es necesario
evaluar el tipo de sanciones que fueron impuestas para posteriormente determinar si estas se
realizaron a procesos en los que interviene el comité de auditoria, temas que se trataran en el
siguiente capitulo.
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13. Rol de la Superintendencia Financiera de Colombia
13.1. Introduccion de la Superintendencia Financiera de Colombia

Para este capitulo se mostrara los aspectos importantes de la Superintendencia
Financiera de Colombia, para asi poder conocer el funcionamiento y la estructura. Primero, se
va a realizar un resumen historico, en referencia, a la Superintendencia Financiera de
Colombia. Adicional, se va a presentar la definicion y funcion de este ente regulador. Por
altimo, se va a identificar el tipo de sanciones establecidas por la Superintendencia Financiera
de Colombia y el motivo que generd la sancion correspondiente.

13.2. Historia

La Superintendencia Financiera surge gracias a la fusion entre la Superintendencia
Bancaria y la Superintendencia de Valores, en el afio 2005, por medio del Decreto 4327 del
mismo afio (Superintendencia Financiera de Colombia, s.f., b). Por lo anterior, es
indispensable indagar sobre la historia de estas dos entidades y posteriormente investigar
sobre el desarrollo de la Superintendencia Financiera. Por medio de la Ley 45 de 1923, se
cred la Superintendencia Bancaria, con el propoésito de establecer vigilancia del Estado a los
bancos y lograr garantizar derechos de los ahorradores y otras partes interesadas
(Superintendencia Financiera de Colombia, s.f., a).

Esta Superintendencia se crea para garantizar el cumplimiento normativo y legal de las
instituciones bancarias y fortalecer el sistema financiero. Segun la Superintendencia
Financiera de Colombia (s.f., a):

La Ley 45 de 1923, establecié un marco equilibrado de responsabilidades entre la funcién
estatal de vigilancia, el comportamiento de los propietarios y administradores del sistema y la
racionalidad del publico ahorrador e inversionista, bajo las siguientes bases: necesidad de
permiso o autorizacién estatal para la constitucion de la personalidad bancaria y la apertura de
nuevos establecimientos; prohibicion a los bancos comerciales de ser propietarios de otras
empresas 0 de bienes que no tuvieran que ver con su actividad principal, es decir, se restringio
su actividad a la estrictamente bancaria; exigencia de un capital minimo para poder operar;
cumplimiento de condiciones de idoneidad, profesionalismo y experiencia, por parte de las
personas interesadas en dedicarse a la actividad financiera y sometimiento al control y
vigilancia del Estado, por conducto de la Superintendencia Bancaria (p.1).

A causa de lo anterior, algunos establecimientos bancarios se vieron forzados a cerrar
por no cumplir a cabalidad los requisitos estipulados para operar en el pais. Al mismo tiempo,
esta normativa ayudé a fortalecer el sector para afrontar diversas crisis financieras como la
que se presentd a comienzos de los 80 (Superintendencia Financiera de Colombia, s.f., a).

Del mismo modo, para seguir fortaleciendo el ambito de operacion de la
Superintendencia Bancaria se conformé un marco juridico y se adoptaron estandares
internacionales. La Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., @) menciona:
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Este proceso de modernizacién de la entidad y actualizacién de la legislacion financiera tuvo
un fuerte impulso en la década de los 90, con la expedicion de la Ley 45 de 1990, la Ley 35 de
1993, el Decreto Ley 663 de 1993 (Estatuto Organico del Sistema Financiero) y sus
posteriores modificaciones, en especial la Ley 510 de 1999, que convirtié a la
Superintendencia en una entidad con personeria juridica, autoria administrativa y financiera,
asi como patrimonio propio, le asign6 funciones y le otorgé nuevas facultades. Continuando
con el proceso de modernizacion, la regulacion del pais se fue adaptando a los estandares
internacionales de supervision establecidos por el comité de Basilea (...) (p.2).

Lo anterior se continuo desarrollando en el pais por medio de la emision de diferentes
leyes y decretos para lograr tener un mercado bancario mas transparente, fortalecer la
institucion y aumentar la vigilancia estatal.

Por otra parte, con la Ley 32 de 1979 se cred la Comision Nacional de Valores, el
propdsito de esta normativa fue estimular y regular el mercado de valores, la cual comenzo a
operar formalmente en 1980 en el mercado colombiano (Superintendencia Financiera de
Colombia, s.f., a).

Las funciones iniciales de la Comision Nacional de Valores, establecidas en el articulo 9° de
la Ley 32 de 1979, no incluian la inspeccion, vigilancia o control sobre ninguno de los agentes
del mercado, centrdndose en la administracion del Registro Nacional de Valores e
Intermediarios; la autorizacion de las ofertas publicas de los documentos emitidos en serie o
en masa y la determinacion de las caracteristicas de la informacion que debia suministrarse al
mercado y de las condiciones para la realizacién de operaciones a través de bolsa,
principalmente.

Posteriormente, con el fin de fortalecer y especializar la supervision del mercado bursatil, el
Decreto 2920 de 1982 trasladd a la Comisién Nacional de Valores el control y vigilancia
administrativo de las bolsas de valores, de los comisionistas de bolsas, de los corredores
independientes de valores y de las sociedades administradoras de fondos de inversion, con las
mismas facultades que antes tenia la Superintendencia Bancaria (Superintendencia
Financiera, s.f., p.3).

Al mismo tiempo, la Constitucion Politica de 1991 le dio el caracter de
Superintendencia a la Comision Nacional de Valores. Con esto, se reestructurd la institucion y
cambid su nombre a Superintendencia de Valores, cuyo propdsito fundamental era garantizar
la calidad de la informacion que los emisores presentaban al publico, proteger los
inversionistas y vigilar el cumplimiento de los requisitos de los participantes del mercado
(Superintendencia Financiera de Colombia, s.f., a).

Por ultimo, el constante crecimiento de la actividad econémica colombiana y
fendmenos como la globalizacion, crearon la necesidad de reevaluar la supervisién del Estado
en el mercado financiero y crear soluciones modernas y efectivas para mantener el equilibrio
del mercado. La Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., a) afirma:

La integracion de las superintendencias de Valores y Bancaria, en la Superintendencia
Financiera de Colombia, como un nuevo supervisor que reemplazé a los dos anteriores. No se
tratd de que una superintendencia asumiera las funciones de la otra, sino de crear un nuevo
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esquema de supervisor, que responda a las nuevas realidades del sistema financiero
colombiano (p.5).

Por lo tanto, la creacion de la Superintendencia Financiera de Colombia supuso un
cambio en la forma de vigilar el mercado financiero. A su vez se busco fortalecer la
institucion y asi, obtener facultades para desarrollar a cabalidad sus funciones adecuadamente.

13.3. Definicién, funciones y régimen sancionatorio

La Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., b) afirma que esta entidad “es un
organismo técnico adscrito al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, con personeria
juridica, autonomia administrativa y financiera y patrimonio propio” (parr. 1). Ademas, la
Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., ¢) menciona que

el Presidente de la Republica, de acuerdo con la Ley, ejercera a través de la Superintendencia
Financiera de Colombia, la inspeccidn, vigilancia y control sobre las personas que realicen
actividades financiera, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo,
aprovechamiento o inversion de recursos captados del pablico (parr. 4).

Adicional a lo anterior, la Superintendencia Financiera (s.f., ¢) “tiene por objetivo
supervisar el sistema financiero colombiano con el fin de preservar su estabilidad, seguridad y
confianza, asi como, promover, organizar y desarrollar el mercado de valores colombiano y la
proteccidn de los inversionistas, ahorradores y asegurados” (parr. 4), para que de este modo
las empresas del sector financiero realicen sus actividades de manera adecuada y no afecten la
credibilidad de los usuarios interesados.

Por otra parte, la funcion sancionatoria de la Superintendencia Financiera de
Colombia es la facultad esta institucion para amonestar a las personas naturales o juridicas
que incumplan condiciones establecidas normativamente. Segun el régimen sancionatorio de
la Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., d), esta institucion puede imponer
sanciones administrativas personales a los representantes, revisores fiscales u otros
funcionarios de las organizaciones sujetas a vigilancia cuando: incumplan los deberes
inherentes a sus funciones, ejecuten actos que violen cualquier norma legal que le aplique a la
organizacion, cuando incumpla directrices de la SFC y cuando autorice 0 no evite actos
violatorios de la Ley. Del mismo modo, la Superintendencia Financiera de Colombia (s.f., d)
menciona que podra imponer sanciones a las empresas sujetas a vigilancia cuando: incumplan
los deberes que impone la Ley, ejecuten o autoricen actos que violen las Leyes, incumpla
normas, ordenes, requerimientos o instrucciones de la SFC.

Ademas, la Ley 964, 2005, articulo 50 menciona que las sanciones que impartira la
Superintendencia Financiera seran:

La amonestacion, multa a favor del tesoro nacional, Suspensién o inhabilitacion hasta por
cinco (5) afos para realizar funciones de administracion, direccion o control de las entidades
sometidas a la inspeccion y vigilancia permanente de la Superintendencia de Valores,
remocion de quienes ejercen funciones de administracion, direccion o control o del revisor
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fiscal de las entidades sometidas a la inspeccidn y vigilancia permanente de la
Superintendencia de Valores, suspension de la inscripcidn en cualquiera de los registros,
cancelacion de la inscripcion en cualquiera de los registros; impondré una multa por el
equivalente al 3.5% del defecto patrimonial que presenten durante el respectivo periodo de
control, sin exceder, respecto de cada incumplimiento, del 1.5% del patrimonio requerido para
dar cumplimiento a dichas relaciones; por los defectos o excesos respecto de los limites a la
posicién propia en moneda extranjera se impondra una sancién pecuniaria a favor del Tesoro
Nacional, proporcional a dicho exceso o defecto y a la utilidad que se pueda derivar de la
violacion de los limites mencionados, segun lo determine la junta directiva del Banco de la
Republica para los intermediarios del mercado cambiario (p.24).

Por ende, si las empresas no cumplen adecuadamente con la normativa establecida, se
podran ver envueltas en sanciones que perjudiquen del desarrollo de las actividades y eficaz
cumplimiento de los objetivos.

13.4. Sanciones establecidas por el ente regulador

En la base de datos de la Superintendencia Financiera se mencionan las diferentes
sanciones que se le puede imponer a una entidad por incumplir con los pardmetros
establecidos en la normatividad. Las sanciones son impuestas, dependiendo de las faltas que
realice cada una de las organizaciones. En la siguiente lista se puede observar el tipo de
sanciones impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia, las cuales se pueden
presentar en las empresas por incumplir con las normas establecidas:

<

Defectos TDA (Titulos de desarrollo agropecuario)
Evaluacion y clasificacion de cartera
Incumplimiento de deberes

Normas contables-PUC

Operaciones activas de credito

Quejas-atencidn clientes o usuarios

Régimen cambiario

Remision de informacion

Sancion pecuniaria

Sistema Integral de Prevencion de Lavado de Activos SIPLA
Titulos de reduccion de deuda.

LN

De acuerdo con la base de datos de la Superintendencia Financiera de Colombia, las
sanciones que se presentan de manera repetitiva dentro de las empresas son las de sancién
pecuniaria e incumplimiento de deberes. Lo anterior, debido a que estas dos sanciones
representan el 34,3 por ciento y el 35,7 por ciento respectivamente, mientras que las otras
sanciones, a pesar de que todas se hacen presente en las empresas, no sobrepasan el 7 por
ciento de la presencia en las empresas que cotizan en Bolsa de Valores.
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13.4.1. Caracterizacion de las sanciones

Cada una de las sanciones que impone el ente regulador, provienen de un hecho o un
acto proveniente de la empresa, que afecta o incumple la normatividad, estatutos, Circulares
estipulados. A continuacion, se va a dar a conocer la caracterizacion que se realiz6 por parte
de los autores sobre las causas de porqué las empresas incurren en las sanciones mencionadas
en la seccion anterior.

Con lo anterior, la sancion por defectos TDA (Titulos de desarrollo agropecuario) se
genera por la infraccion a la resolucion externa 3 de 2000, dirigida a establecimientos de
crédito. Esta Ley menciona que se debe cumplir con los pardmetros establecidos, como el
plazo de amortizacion, la caducidad, la aplicacion de la tasa de interés DTF dependiendo del
tipo de inversion, entre otros aspectos. La segunda sancion denominada evaluacion y
clasificacion de cartera menciona el incumplimiento de la circular bésica contable y
financiera (Circular externa 100 de 1995). La anterior menciona sobre los estados financieros
intermedios, consolidados, de fin de ejercicio, valoracion de carteras colectivas, entre otros
aspectos.

Entre otras sanciones se encuentra la de incumplimiento de deberes; esta proviene de
infringir la Ley 1266 de 2008, la Ley 964 de 2005 y la Ley 1328 de 2009. En la primera Ley
se menciona la falta de actualizacién de la informacion de los clientes del banco, reportar
datos a los operadores de bancos de datos sin la autorizacion del titular, incumplimiento de
normas que regulan tarifas o precios de servicios, infraccion a las normas relativas al sistema
de financiacion de vivienda, entre otros aspectos. En la segunda Ley, mencionan el ejercer
actividades o desempefiar cargos u oficios sin haber realizado previamente la correspondiente
inscripcion en el respectivo registro, entre otras actividades. Por ultimo, en la Ley 1328 de
2009 estipulan el derecho de los consumidores financiero, incumplimiento por parte de la
entidad al proceso de evaluacion y calificacion de créditos en la etapa de otorgamiento y
seguimiento, entre otros.

También se presenta la sancion en referencia a las normas contables-PUC. La cual,
menciona el incumplimiento de las normas contables estipuladas en el Decreto 2649 de 1993
y a la circular 100/1995, mencionada anteriormente. Ademas, se encuentra otro tipo de
sancion por operaciones activas de crédito, la cual desde la base de datos de la SFC,
menciona la infraccién de normas propias del régimen legal derivadas de operaciones de
crédito con accionistas, incumplimiento al régimen de proteccién al consumidor financiero,
asi como de informacion a los usuarios en cuanto a los contratos, productos y servicios, saldos
contrarios a la naturaleza de las subcuentas, no realizar las diligencias correspondientes ante
el ente regulador de los bienes en dacion en pago.

Asimismo, se encuentra la sancién de quejas-atencion clientes o usuarios, que estipula
el incumplimiento a la Estructura Orgéanica Sistema Financiero (EOSF). El cual hace una
descripcion béasica de las entidades sometidas a vigilancia, proteccion al consumidor, entre
otros aspectos. También, la sancidn de régimen cambiario, que, desde la base de datos de la
SFC, estipula la infraccion de normas de orden pablico en materia de régimen cambiario e
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infraccidn al régimen de proteccion del consumidor financiero: indebida informacion e
indebida prestacion del servicio. Ademas, el incumplimiento a la resolucién externa N°
8/2000, la cual, menciona el régimen de cambios internacionales dentro de las compafiias.

Adicional a las mencionadas anteriormente, se encuentra la sancion por remision de
informacion S.B. Esta se basa en el incumplimiento del Decreto 663 de 1993, debido a la
renuncia remitir informacién, a defectos de inversion extemporanea, inconsistencias en la
remision de informacion a la Superintendencia Financiera de Colombia, entre otros y en
infringir en el EOSF. Otra penalidad que menciona la SFC, es la sancién pecuniaria. La
anterior, desde la base de datos menciona que se genera dentro de las empresas debido al
exceso a los limites maximos de tasa de interés, al incumplimiento de la circular basica
contable y financiera 100 de 1995, a renunciar a suministrar informacién a la comisién de
visita de la Superintendencia, aumentos masivos en cupos de tarjetas de crédito sin requisitos
legales e incumplimiento de procedimientos para evaluacidn de cartera, extemporaneidad en
la remision de la informacion sobre declaraciones de cambio y reportes de endeudamiento
externo que debe ser remitida en el término legal al Banco de la RepuUblica, entre otros
aspectos.

Por ultimo, se encuentran las sanciones del Sistema Integral de Prevencion de Lavado
de Activos (SIPLA) y la de Titulos de Reduccién de Deuda. (TRD). La primera, se ocasiona
debido al incumplimiento a la circular externa 007 de 1996, la cual expone las instrucciones
generales de los establecimientos de crédito, capitalizacion, intermediacion en el mercado de
valores, entre otros. También, se da por diferencias en las cuentas por cobrar por comisiones y
otras cuentas registradas, por lavado de activos segin lo mencionado por EOSF y demas
aspectos. La segunda, se genera debido al incumplimiento del Decreto 237 del 2000 en
defectos de inversion en TRD, el incumplimiento de la circular externa 39/04, la cual
menciona el reportar informacion erronea para efecto de realizar el calculo de la TCRM, la
cual tuvo que calcularse sin las cifras de las operaciones de esta entidad bancaria y circular
externa 100 de 1995.

Con todo lo anterior, el incumplimiento de las diferentes leyes, circulares, decretos por
parte de las empresas que cotizan en Bolsa de Valores, ha generado que estas tengan que
pagar una sancion por no realizar las actividades de acuerdo con lo estipulado por el ente
regulador. Esto, no solo afecta la actividad financiera y econémica de la organizacion, por el
pago de la sancidn, sino que genera perdida de credibilidad y de confianza con los distintos
usuarios de la informacién. Debido a esto, en el siguiente capitulo se analizara la relacion
existente entre las funciones del comité de auditoria en las sanciones impuestas por este ente
regulador.
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13.4.2. Empresas del sector financiero sancionadas entre 2005 y 2015

En la pagina de la Superintendencia Financiera de Colombia’ se encuentra disponible
para todo el publico la base de datos de las sanciones impuestas por este ente regulador. En
esta base se puede observar la razon social de cada una de las organizaciones, la fecha de la
sancion y el motivo. La tabla 4 permite observar la sintesis de las empresas objeto de estudio,
donde se muestra el numero y tipo de sanciones que han tenido durante el periodo examinado.
Este esquema muestra la clasificacion de cada tipo de sancion que fue impuesta por la
Superintendencia Financiera a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de
Valores de Colombia en un periodo comprendido desde 2005 a 2015.

! Apartado de sanciones de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia:
https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1007371&downloadname=san
ciones_entidades.pdf
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Tabla 4.
Empresas del sector financiero sancionadas entre 2005-2015 y tipos de sancién

N° de Defecto Incump. Normas Op. Act. . Reg. Rem. Sanc. Titulo Red.
Nombre Sanciones TDA Cartera Deber:s PUC CrrJédito Quejas Can?b. Inform.  Pecun. SIPLA Deuda

Bancolombia 21 1 3 2 2 3 1 7 1 1
Banco Davivienda 10 1 4 1 1 2 1
Banco GNB Sudameris 9 2 3 4
BBVA Colombia 9 4 1 2 2
Banagrario 7 1 3 1 2
Banco Popular 7 3 3 1
Banco Caja Social BCSC 6 1 1 4
Sociedad Fiduciaria de 5 4 1
Desarrollo Agropecuario S.A.
Fiduciaria De Occidente S.A. 5 4 1
Fiduoccidente S.A.
Accién Sociedad Fiduciaria 5 L 3 L
S.A. Sigla Accio6n Fiduciaria
Banco de Bogota 5 2 1 1 1
Banco Colpatria S.A. 5 2 2 1
Banco de Occidente 4 2 1 1
Proteccion 4 4
Gmac Financiera De Colombia

3 2 1
S.A.
Fiduciaria Bancolombia S.A. 3 1 ’
Sociedad Fiduciaria
Bancoomeva 3 1 1 1
Bancamia S.A. 3 1 2
Corficolombiana S.A. 3 1 1 1
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Giros & Finanzas C.F.

Leasing Bancolombia

Banco Corpbanca

Procredit

Citibank

NN NN W

RINIDN -

La Central Cooperativa

Financiera para la Promocion

Social -Coopcentral

Fiduciaria Bogota S.A.

AV Villas

BMC Bolsa Mercantil De
Colombia S.A.

Confiar Cooperativa
Financiera

Leasing Corficolombiana

Banco Falabella S.A.

Banco Pichincha S.A.

Financiera Dann Regional

Helm Bank S.A.

Coltefinanciera

Leasing Bancoldex

RRr R R R R

Fiduciaria Colmena S.A.-
Colmena Fiduciaria

1

Total, sanciones

6 25 8 2 2 4 5 25 6 2

Fuente: Elaborado por los autores con base en la informacién de la Superintendencia Financiera de Colombia
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14. Analisis de las funciones del comité de auditoria y las sanciones impuestas por
la Superintendencia Financiera de Colombia

14.1. Descripcién de la muestra

Las empresas estudiadas en esta investigacion operan dentro de la Bolsa de Valores

de Colombia; por ende, es necesario analizar su composicion y participantes. Como se

observa en la tabla 5, al 2015 existian 16 sectores, en los cuales se clasificaban las distintas
empresas que realizaban operaciones dentro de la Bolsa de Valores de Colombia. A su vez,

se puede observar que los sectores: bancario, econdmico, comunicaciones, consumo,
energia, materias basicas y materias primas no poseen ninguna empresa dentro de su
estructura. Esta situacion se podria explicar por una posible compilacién de los sectores
para mayor facilidad y organizacion de las empresas en la bolsa. Ejemplo de esto es el
sector bancario, el cual fue absorbido por el sector financiero, razén por la cual bancos

como el Banco AV Villas, Banco de Bogota, Banco Davivienda, Bancolombia, entre otros,
se encuentran dentro de esta categoria.

Tabla 5.
Poblacion a 2015 de la Bolsa de Valores de Colombia
Sectores isrt]?gg: Colombia Total Porcentaje
Financiero 15 65 80 36,36%
Bancario 0 0 0 0,00%
Econdmico 0 0 0 0,00%
Servicios 0 17 17 7,73%
Industrial 0 64 64 29,09%
Real 0 3 3 1,36%
Publico 0 9 9 4,09%
Inversiones 0 25 25 11,36%
Comercial 0 2 2 0,91%
Comunicaciones 0 0 0 0,00%
Consumo 0 0 0 0,00%
Energia 0 0 0 0,00%
Materias Basicas 0 0 0 0,00%
Tecnologia 1 0 1 0,45%
Materias Primas 0 0 0 0,00%
Mercado Global 19 0 19 8,64%
Total 35 185 220 100%

Fuente: Elaborado por los autores con base en la informacion de la
Superintendencia Financiera de Colombia

Asimismo, la figura 1 refleja con mayor claridad la representacion porcentual de
cada sector econdmico que opera dentro de la Bolsa de Valores de Colombia. Se puede
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observar que los sectores: financiero, industrial e inversiones, respectivamente, son las
categorias de mayor prevalencia, debido a que la composicidn total de las tres asume el 76
por ciento de la representacion poblacional de la Bolsa. Debido a que el sector financiero se
encuentra en el primer puesto de esta poblacion, confirma que es un sector de suma
importancia para el pais y es indicado para desarrollar esta investigacion.

® Financiero

m Servicios
Industrial
Real

m Pablico

m Inversiones

m Comercial

m Tecnologia

m Mercado Global
29%

Figura 1. Representacién porcentual de la poblacién en la Bolsa de Valores
de Colombia a 2015 segun los sectores econémicos

Por altimo, se puede observar que la Bolsa de Valores de Colombia esta teniendo un
fuerte impacto mundial, debido a que paises como Canada, Panama y Estados Unidos han
operado dentro de esta. La figura 2 refleja la poblacion total de las empresas que operan
dentro de la Bolsa desde una perspectiva internacional. En este momento, Estados Unidos
es el unico pais que posee operaciones dentro de la Bolsa, las cuales operan en este espacio
desde 2010 con empresas que poseen fuertes estructuras operacionales. Con relacion a esto,
en la tabla 5 se detalla que estas compafiias pertenecen a los sectores de mercado global,
financiero y tecnologia. En esta investigacion, se tendrén en cuenta también las empresas
estadounidenses del sector financiero, debido a que operan en la Bolsa de Valores de
Colombia y las cuales representan el 43 por ciento de la muestra internacional.
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Figura 2. Paises con operaciones activas en la Bolsa de Valores de Colombia
desde 2005 a 2015

14.2. Interaccién de las sanciones con la muestra seleccionada

En este orden de ideas, la poblacion que conforma el sector financiero de la Bolsa
de Valores de Colombia esta comprendida por 80 empresas, de las cuales 15 son de Estados
Unidos y 65 son de Colombia. Con la recoleccion de datos se pueden estudiar las sanciones
que han sido impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia en un lapso de 10
afios, comprendido desde 2005 a 2015. En la figura 3 se observa que el 46 por ciento de las
empresas de la muestra ha sido sancionada en el periodo estudiado, lo cual indica que
existen problemas en las compafiias debido a fallas en sus operaciones. También, cabe
resaltar que ninguna empresa de Estados Unidos ha sido sancionada, posiblemente por sus
estructuras operacionales y su mayor supervision al ser compaiiias internacionales.

B Empresas
sancionadas

= Empresas
sin
sanciones

Figura 3. Poblacion de compafiias sancionadas por la Superintendencia
Financiera de Colombia
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Igualmente, en la figura 4 se permite analizar el nUmero de sanciones que han sido
impuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia en los 10 afios de estudio. El
afio 2005 es el periodo en el cual el ente regulador impuso un mayor nimero de sanciones
en la poblacién estudiada, seguido de 2007 y, posteriormente, en 2010 y 2012. Estos datos
muestran una situacion preocupante por las sanciones que fueron impuestas; sin embargo,
se observa que existe una tendencia a la baja en la imposicion a través de los afios. Esta
tendencia permite pensar que las empresas del sector financiero han optado por mejorar sus
mecanismos internos, como el comité de auditoria, para poder prevenir posibles sanciones.
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Figura 4. Sanciones de la Superintendencia Financiera de Colombia desde 2005
hasta 2015

En la figura 4 se puede observar, igualmente que existe un proceso de maduracion
importante en las funciones del comité de auditoria, ya que desde su creacién se han
desarrollado mejoras que permiten deducir afectacion directa sobre la materializacion de
sanciones y reduccion de estas en las entidades afectadas.

Adicional a esto, es necesario revisar qué sanciones han sido impuestas en las
empresas estudiadas, segun la tipologia dispuesta por la Superintendencia Financiera de
Colombia. La figura 5 muestra los 11 tipos de sanciones que impone el ente regulador
cuando alguna empresa comete un error dentro de sus operaciones y el nimero de veces ha
sido impuesta dicha sancién. En el periodo estudiado, las sanciones de mayor prevalencia
corresponden a la tipologia de incumplimiento de deberes y sancidn pecuniaria, con 51y
49 sanciones respectivamente. Por otra parte, las demas tipologias no poseen mayor
relevancia debido a que la mayor de estas obtuvo nueve infracciones, a comparacion de las
sanciones ya mencionadas. Estos tipos de sanciones posiblemente no tienen mayor nimero
de infracciones por el hecho de que estas tipologias son de caracter mas especifico, como
la de normas contables (PUC).
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Figura 5. Infracciones de las empresas del sector financiero segun la tipologia de sanciones

14.3. Relacion entre las funciones del comité de auditoria y las sanciones del ente
regulador

Ahora bien, con los datos anteriormente estudiados se puede analizar si las
funciones que desempefia el comité de auditoria tienen alguna relacion significativa con las
sanciones que impone el ente regulador, el cual en este caso es la Superintendencia
Financiera de Colombia. Las funciones del comité de auditoria que se analizaran son:
inspeccion de informacion financiera, supervision de procesos internos y revision del
cumplimiento normativo y legal; por ende, estos seran los criterios a los cuales se acudiran
en el estudio estadistico. A su vez, la investigacion se realizd con 186 observaciones, de las
cuales 143 son sanciones impuestas desde 2005 hasta 2015 y 43 corresponden al nimero de
empresas que no han sido sancionadas en este periodo.

Como primera parte, se cruzaron los datos correspondientes del cumplimiento o
incumplimiento de las funciones del comité de auditoria y la frecuencia de estos, los cuales
se encuentran en la tabla 6. Las funciones demostraron que se han estado cumpliendo en las
empresas; sin embargo, este cumplimiento no se da en la totalidad de la poblacion. Se
permite observar que la funcién con mayor nimero de cumplimiento es la de inspeccion de
informacidn financiera, seguida por la de supervision de procesos internos y, por ultimo, la
de revision del cumplimiento normativo y legal. Con esto se llega a la conclusion de que la
funcién de revision del cumplimiento normativo y legal es la que posee mayor nimero de
fallas dentro sus operaciones, debido a que su nivel de cumplimiento es del 32,8 por ciento.
También, este nivel de cumplimiento es una fuerte sefial de que los comités de auditoria
deben esforzarse por mejorar dicha funcion y optar por implementar nuevos procedimientos
gue permitan la deteccion de fallas en el momento de que una empresa adopta una nueva
normatividad y la revision en su implementacion.

Cabe aclarar que el comité de auditoria es el 6rgano principal en el apoyo de las
funciones de la junta directiva; por ende, este no es el responsable de los incumplimientos
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de la entidad. En este contexto, los encargados de las funciones de control interno y externo
tienen como primer anillo de defensa determinar los incumplimientos de las compafiias en
sus respectivas operaciones. Debido a esto, los directos responsables de las infracciones son
los organismos destinados para tal fin y no el comité de auditoria, puesto que este debe
exigir mayor profundidad en los andlisis y procedimientos de prevencion de dichos
incumplimientos.

Tabla 6.
Observaciones del cumplimiento de las funciones del comité de auditoria
. s Revision del
Inspeccidn de Supervision de -
o . T . . cumplimiento
Criterio informacion financiera procesos internos

normativo y legal

Frecuencia Porcentaje Frecuencia Porcentaje Frecuencia Porcentaje

Cumplimiento de

funcion 142 76,3% 125 67,2% 61 32,8%
Incumplimiento

de funcion 44 23,7% 61 32,8% 125 67,2%
Total 186 100,0% 186 100,0% 186 100,0%

Como segunda parte, con la tabla 7 se analiz6 en un plano general si las funciones
del comité de auditoria en su conjunto estan siendo cumplidas en las empresas y no de
manera individual como se observé anteriormente. La categoria de incumplimiento de un
criterio es la que posee el mayor porcentaje en este estudio, con el 36,6 por ciento de la
poblacién, lo cual muestra que las empresas poseen fallas en las funciones del comité de
auditoria, pero no en su totalidad. Otro punto a resaltar es la categoria de incumplimiento
de tres criterios con el 6,5 por ciento de la poblacion, debido a que el estudio refleja que
solo 12 observaciones manifiestan que ninguna funcion se estan llevando adecuadamente
en las compariias. Por otra parte, las empresas cuyo comité estan desempefiando todas sus
funciones a cabalidad, y no poseen ninguna sancion, representan aproximadamente una
cuarta parte de la poblacién estudiada.

Tabla 7.
Nivel de cumplimiento de criterios en el sector financiero de la Bolsa de
Valores de Colombia
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Porcentaje

Criterio Frecuencia Porcentaje
acumulado
Incumplimiento de tres criterios 12 6,5% 6,5%
Incumplimiento de dos criterios 63 33,9% 40,3%
Incumplimiento de un criterio 68 36,6% 76,9%
Cumplimiento de todos los criterios 43 23,1% 100,0%
Total 186 100,0%

Fuente: Elaborado por los autores

Por ultimo, con la prueba de chi cuadrado se observaron si las funciones del comité
de auditoria tenian alguna relacion con las sanciones impuestas por la Superintendencia
Financiera de Colombia, puesto que esta prueba no paramétrica permite probar la
independencia de estas dos variables por medio de tablas cruzadas, ver anexo 2. Con el fin
de visualizar la relacion que poseen dichas variables, las tablas 8, 9 y 10 permiten
determinar si existe independencia por medio de las filas de chi cuadrado de Pearson,
correccion de continuidad y razén de verosimilitud. Mediante el analisis de esta prueba no
paramétrica se pudo determinar que existe una dependencia estadisticamente significativa
entra las dos variables; por lo tanto, las funciones del comité tienen una relacion directa con
las sanciones que son impuestas por el ente regulador, llamado en este caso
Superintendencia Financiera de Colombia.

En las tres pruebas de chi cuadrado realizadas se encontraron que las funciones
estaban relacionadas de manera significativa con la variable de las sanciones impuestas,
puesto que la significacion asintotica era de 0,000. Esta significacion explica la
dependencia estadistica entre variables debido al hecho de que el indicador cuenta con un
margen de error del 5 por ciento; sin embargo, si este indicador esta por debajo del 1 por
ciento, se puede determinar dicha dependencia.

Tabla 8.
Prueba de chi cuadrado en la funcion de inspeccién de informacién financiera
Significacion Significacion  Significacion

Valor al asintotica exacta exacta
(bilateral) (bilateral) (unilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 17,330 1 0,000**
Correccién de continuidad 15,669 1 0,000**
Razén de verosimilitud 26,983 1 0,000**
Prueba exacta de Fisher ,000 ,000
N de casos validos 186
*p<0,05 **p<0,01
Fuente: Elaborado por los autores
Tabla 9.

Prueba de chi cuadrado en la funcién de supervisién de procesos internos
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Significacion  Significacion Significacion

Valor ol asintdtica exacta exacta
(bilateral) (bilateral)  (unilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 27,294 1 0,000**
Correccioén de continuidad 25,393 1 0,000**
Razoén de verosimilitud 40,228 1 0,000**
Prueba exacta de Fisher ,000 ,000
N de casos validos 186
*p <0,05**p<0,01
Fuente: Elaborado por los autores
Tabla 10.

Prueba de chi cuadrado en la funcién de revisién de cumplimiento normativo y legal

Significacion  Significacion Significacion

Valor gl asintotica exacta exacta
(bilateral) (bilateral)  (unilateral)

Chi-cuadrado de Pearson 114,611 1 0,000**
Correccioén de continuidad 110,679 1 0,000**
Razon de verosimilitud 127,131 1 0,000**
Prueba exacta de Fisher ,000 ,000
N de casos validos 186
*p < 0,05 **p<0,01

Fuente: Elaborado por los autores
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15. Conclusiones

En los altimos afios, las practicas de gobierno corporativo dentro de las cuales se
encuentra establecer un comité de auditoria han estado en auge debido a los diferentes
escandalos financieros que se han presentado. Lo anterior, gener6 un aumento en el interés
por realizar estudios de los aspectos relevantes de este érgano para su adecuado
funcionamiento dentro de las organizaciones, en las que se realizan evaluaciones en cuanto
a variables de rendimiento como el financiero, se evalUan caracteristicas especificas en la
composicion para mejorar su funcionabilidad y se estudia el tipo de opinién de la
informacion financiera despues de la constitucion del comité. A pesar de lo anterior, existen
pocos estudios orientados a evaluar los beneficios obtenidos realmente, luego de la creacion
de un comité de auditoria. De este modo, el objetivo de esta investigacion fue comprobar la
funcionalidad de este comité dentro de las organizaciones por medio de una relacién con las
sanciones impuestas a los procesos que cubren sus funciones.

El objetivo de esta investigacion no es sefialar a las empresas estudiadas de tener
deficiencias en sus procesos ni establecer soluciones inmediatas para evitar sanciones por
parte de las entidades regulatorias. Esta investigacion se enfoca en evaluar la relacién entre
dos variables y determinar si dicha relacion es concordante en la maduracion del modelo de
control que lidera el comité de auditoria en las organizaciones. Es preciso tener en cuenta
que, para lograr un mejoramiento en la eficacia de los procesos organizacionales, es
necesario evaluar su contexto de una forma integral, tema que no es de alcance en el
presente documento.

Con base al anexo, se puede observar que 80 empresas del sector financiero, desde
1981 a 2015, se han inscrito en la Bolsa de Valores de Colombia, con el proposito de
negociar diferentes titulos valores, para asi mejorar y ampliar su economia empresarial.
Como parte del analisis se identificd que 37 de las 80 empresas sancionadas dentro del
periodo de estudio fueron afectadas por al menos una sancion por parte del ente regulador.
También se encontrd que efectivamente existe una relacion correlacional representativa
entre las funciones del comité de auditoria y las sanciones impuestas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Ademas, segun la figura 2 se encuentra que las empresas estadounidenses tienen
menos sanciones que las colombianas; de la poblacién estudiada estas representan un 19
por ciento y 81 por ciento, respectivamente. De la misma forma, se observé que la mayoria
de sanciones estan relacionadas con el cumplimiento normativo y que el 36,6 por ciento de
las empresas fue sancionada por un solo proceso cubierto por las funciones del comite.
Igualmente, existe una tendencia a la baja de la imposicion de las sanciones del ente
regulador a partir de 2005, afio en el cual se vuelve obligatorio el establecimiento de un
comité de auditoria.
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Por otra parte, en la tabla 6 se puede observar que en el total de la poblacion
estudiada el 67,2 por ciento de las empresas presentan falencias en la funcién de revision de
cumplimiento normativo y legal. Ademas, se puede observar que respecto a las funciones
de inspeccidn de informacién financiera y supervision de procesos internos el porcentaje de
cumplimiento es mayor con un 76,3 por ciento y 67,2 por ciento, respectivamente. Por lo
tanto, la funcion del comité de auditoria con méas deficiencias es la de revision de
cumplimiento normativo y legal, lo anterior puede ser consecuencia de las multiples leyes,
regulaciones y normas a las que estan sometidas las empresas del sector financiero en
Colombia. Ademas, con el anexo 2 se puede observar gque en referencia a la inspeccion de
la informacion financiera y a la supervision de procesos internos no se estan llevando a
cabo correctamente y tampoco se estdn cumpliendo con los criterios establecidos. En
cambio, en la revision del cumplimiento normativo y legal se puede observar que, si se esta
realizando, pero no cumpliendo con los criterios estipulados bajo el ente regulador.

Por lo tanto, esta investigacion en relacién con la pregunta, ;como las funciones del
comité de auditoria se relacionan con las sanciones impuestas por la Superintendencia
Financiera de Colombia a las empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa de
Valores, en un periodo comprendido entre 2005 a 2015?, establece que existe un vinculo
entre las variables y que a partir de su imposicion normativa las sanciones atribuidas a las
funciones del comité de auditoria tuvieron una disminucion de aproximadamente el 96 por
ciento respecto a 2005 y 2015 segun la figura 4. Ademas, por medio del estudio de las
empresas sancionadas y no sancionadas que componen la muestra, se establece una relacion
estadisticamente representativa que muestra que realmente la creacion de este comité
dentro de las organizaciones ayuda a disminuir sanciones sus procesos. Por Gltimo, es
necesario mencionar que esta investigacion abre paso a nuevos estudios relacionados con
otros beneficios de la implementacion de las buenas practicas de gobierno corporativo.
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17. Anexos

Anexo 1
Listado de emisores del sector financiero BVC
Nombre An(.) d?,
Inscripcion
Banco Coomeva S.A. 2015
Confiar Cooperativa Financiera 2015
Créditos y Ahorro Credifinanciera S.A. 2015
Financiera Juriscoop S.A. Compafiia de Financiamiento 2015
La Hipotecaria Compafiia de Financiamiento S.A. 2015
Fondo Bursétil Horizons Colombia Select de S&P 2014
Credifamilia Compafiia de Financiamiento S.A. 01 2014
Global X MLP ETF 2014
Global X Superincome Pref. ETF 2014
Market Vector Vietham ETF 2014
Market Vectors Agribusines ETF 2014
Market Vectors Biotech ETF 2014
Market Vectors Brasil ETF 2014
Market Vectors Gold Miners ETF 2014
Market Vectors Junior Gold ETF 2014
Market Vectors Morningstar Wide Moat ETF 2014
Market Vectors Oil ETF 2014
Market Vectors Pharmaceutical ETF 2014
Market Vectors Russia ETF 2014
Central Cooperativa Financiera para la Promocion Social 2013
BNP Paribas Colombia Corporacién Financiera S.A. 2013
Cartera Colectiva Cerrada por Comportamientos Accicolf 2013
Fideicomiso Titularizacion Findeter 2013
Fondo Bursétil Ishares Colcap 2013
Global X Guru Index ETF 2013
Global X MSCI Colombia ETF 2013
Global X Superdividendo ETF 2013
Fideicomiso No. 3-4-1331 Concesionaria de Occidente S.A. 2010
Banco de las Microfinanzas Bancamia S.A. 2010
Patrimonio Auténomo TDEX 10-1 2010
Banco Procredit Colombia S.A. 2009
Fideicomiso de Cartera Hipotecaria Titularizada Colmena 02-95 2009
Fideicomiso Titulos de Participacion Inmobiliaria Ed Sancho 2009
Financiera de Desarrollo Territorial S.A. 2009
Helm Leasing S.A. Compafiia de Financiamiento 2009
Itau BBA Colombia S.A. Corporacién Financiera 2009

BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. 2007




Bolsa de Valores de Colombia S.A. 2007
JPMorgan Corporacién Financiera S.A. 2007
Banco Falabella S.A. 2006
Patrimonio Auténomo IPLC 2006
Fideicomiso Pa NQS Sur Tramo 1 2005
Banco Multibank S.A. 2005
Banco WWB Colombia 2005
Renting Colombia S.A. 2002
Corredores Asociados S.A. 2001
Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A. 1998
Financiera Dann Regional Compafiia de Financiamiento S.A. 1997
Fideicomiso Oikos Cabecerera del Llano 1997
Banco GNB Sudameris S.A. 1995
Fideicomiso Oikos Ladrillos Av. Chile Ing. 1995
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Proteccion 1995
Leasing Bancoldex S.A. Compafiia de Financiamiento 1995
Fideicomiso Oikos Centro de Negocios Andino Of. 901 1995
Fideicomiso Titulos de Inversion Inmobiliaria Oikos Centro 1995
Banco Caja Social 1994
Patrimonio Auténomo Parque Industrial Alsacia 1994
Banco Comercial AV Villas S.A. 1994
Coltefinanciera S.A. Compafiia de Financiamiento 1994
G.M.A.C. Financiera de Colombia S.A. Cia. Fcto. Comercial 1993
Leasing Bancolombia S.A. Compafiia de Financiamiento 1993
Leasing Corficolombiana S.A. Compafiia de Financiamiento 1993
Banco Compartir S.A. Bancompartir S.A. 1992
Servicios Financieros S.A. Cia. de Financiamiento Comercial 1992
Giros y Finanzas S.A. Compafiia de Financiamiento 1991
Banco Colpatria Multibanca Colpatria S.A. 1990
Banco Pichincha S.A. 1990
Banco Finandina S.A. 1990
Compaiiia de Financiamiento Tuya S.A. 1990
Banco Agrario de Colombia 1988
Banco Popular S.A. 1988
Helm Bank S.A. 1987
Banco Davivienda S.A. 1985
Citibank Colombia 1985
Corporacion Financiera Colombiana Corficolombiana 1983
Bancolombia S.A. 1981
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A. BBVA Colombia 1981
Banco de Bogota S.A. 1981
Banco de Occidente S.A. 1981
Banco Corpbanca Colombia S.A. 1981
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Fuente: Bolsa de Valores de Colombia

Anexo 2

Tabla cruzada de la prueba de chi cuadrado de la funcion inspeccion de informacion
financiera

Inspeccidn de informacion

financiera
NO Sl Total
Cumplimiento  No cumple 99 44 143
de criterios Si cumple 43 0 43
Total 142 44 186

Tabla cruzada de la prueba de chi cuadrado de la funcion supervision de procesos
internos

Supervision de procesos

internos
NO Sl Total
Cumplimiento  No cumple 82 61 143
de criterios Si cumple 43 0 43
Total 125 61 186

Tabla cruzada de la prueba de chi cuadrado de la funcion revision de cumplimiento
normativo y legal

Revision de cumplimiento
normativo y legal
NO Sl Total
Cumplimiento  No cumple 18 125 143
de criterios Si cumple 43 0 43
Total 61 125 186
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