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A partir de la década de 1990 los servicios
de utilidad publica en Colombia sufrieron

fuertes transformaciones cimentadas en:

e La Constitucion Politica de 1991
e laley 142 de 1994
e La Ley 143 de 1994
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Publico
Empresas de Servicios Publicos| Privado
E.S.P. Mixto

éiSera que las Empresas Publicas, dadas sus
particularidades, conseguiran responder al llamado
de eficiencia estipulado en la institucionalidad, o
requeriran modificar su estructura de propiedad,
para responder al dinamismo que incorporan las
condiciones de mercado?

mmm) EMPRESA MIXTA
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Objetivo

La presente tesis pretende evaluar la
transformacion de la organizacion interna
de la empresa mixta gestada a raiz del
cambio en la estructura de propiedad en
contraposicion a la publica, en el ambito
de la prestacion de servicios de utilidad
publica en Colombia.

La encrucijada de las Empresas mixtas en Colombia: éLa propiedad mixta, una salida?




Contenido
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IV. Contrastacion empirica para el caso
Colombiano
IV. Comentarios Finales
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éLas empresas mixtas exhibiran un performance
superior a las empresas publicas? élLa
metamorfosis de capital gestada en la empresa
mixtas puede resolver los problemas inherentes
a la empresa publica 6 reunira lo peor de ambos
mundos?
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Estructura de la Enfoque de la

Gobierno

Propiedad Competencia Corporativo

Relaciones Modelo |
agencia Shareholders

5. Derechos de Modelo -
propiedad Stakeholders

—> Eleccion publica
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Il. Fundam
metamorfosis publico-privada

éSera posible fusionar las potencialidades de los
esquemas publico-privado? ¢Cual sera el mejor
mecanismo que conjugue las sinergias de éstos
dos universos? éLa estructura resultante de ésta
metamorfosis sera viable? iQue
comportamiento se podria esperar de dicho
arreglo institucional?
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FUNDAMENTOS TEORICOS DE LA METAMORFOSIS
PUBLICO- PRIVADA

Gobernabilidad

Financieros Eficiencia productiva :
interna
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lll. Una propuesta teorica para el
analisis de la empresa mixta.

La principal diferencia de la firma mixta con
respecto a su contraparte publica se halla en el
modelo de gobernabilidad corporativo
adoptado, el cual le permitiria adaptarse a los
cambios endogenos suscitados por |a
metamorfosis de capital.
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MIXTA

Marco Legal { Autonomia

Junta
directiva

Concentracion de la
propiedad
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CONCENTRACION DE LA
PROPIEDAD

Socio mayoritario y socio

Principal y agente R
minoritario
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ASAMBLEA DE ACCIONISTAS

Transformacion de la estructura de
propiedad

Distribucidon de dividendos

Eleccion de la Junta Directiva.

Enmiendas a los Estatutos u otros
documentos del Gobierno Corporativo
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FUNCIONES | . ATRIBUTOS |
Politica laboral. * Independencia de los
miembros.

Politica de inversiones.

- e Gerente de la compania
Politica de control e P

debe diferir del presidente

incentivos : )

o de la Junta Directiva.
Planes estrategicos de |a e Conformacion de Comités
Compania

especializados.
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Resultados financieros y de explotacion
Objetivo empresarial

Participacion accionaria y derechos de voto
Integrantes de la junta directiva y su caracter

Procedencia y remuneracion de los miembros de la
estructura directiva
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AUTONOMIA

Capacidad que posee la firma para
autogobernarse  por sus  propias
instituciones internas, sin la injerencia de
estamentos de la esfera politica.
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IV. Analisis Empirico

A. Aspectos Macroinstitucionales
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Gobernacion,
Asamblea
Departamental,
Alcaldia, Concejo
Municipal.

Superisociedades,
Superiinanciera,
Calificadores de

riesgo CRA,CREG,CRT.
SuperServicios, Fiscalia
Contraloriay
Procuraduria General de
la Republicay
seccionales.

Fuente: Elaboracion de los autores



El principal cambio con Ia metamorfosis de
capital es la tendencia a desvincular |la EM del
monitoreo y la coaccion practicada por
organos de la esfera politica.

El reto adoptar un marco de GC que le
permita construir una gestion empresarial
basada en principios econodmicos, y acorde
con la macroinstitucionalidad del pais.
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B. Metodologia y Analisis Empirico

1. Concentracion de la propiedad

Concentracion Directa Empresas

Mixtas
33.3%
27.8%
2L
g 16.7%
g 11.1% 11.1%
(a

50-59.9 60-69.9 70-79.9 80-89.9 90-100

Concentracion de la Propiedad

Fuente: Elaboracion de los autores



IDC Empresas Mixtas
50.0%

22.2%
16.7%

Porcentaje

11.1%

A .

50-59.9 60-69.9 70-79.9  80-89.9 90-100

Concentracion de la Propiedad

Fuente: Elaboracion de los autores

La encrucijada de las Empresas mixtas en Colombia: éLa propiedad mixta, una salida?




2. Modelo de Gobernabilidad Corporativa

2.1. Asamblea de Accionistas

85.7% 80.95%

E%

3,3%  33.3% 33.3%

33.39%33-3%

Decisidon Convocar RG Quérum R. Derechos AM.

M Mixtas & Corporatizadas

Fuente: Elaboracion de los autores
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Subindices de Gobernabilidad

25.0%

18.8%

13.9%

8.3%

0%

S. Asamblea

® Mixtas  ® Corporativizadas Publicas

Fuente: Elaboracién de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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Independ. Comités Diferenciacion  Direcciona

B E. Mixtas B E. Corporativizadas E. Publicas

Fuente: Elaboracion de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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2.3. Transparencia

100% 98.21%

66.67%

WEB Auditorias Esp. Auditor Ext.

M Mixtas M Corporativizadas LiPublicas

Fuente: Elaboracion de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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Subindices de Gobernabilidad

25.0%

18.8%

14,69

10.4%

0% 0%

S. Transparencia

® Mixtas  ® Corporativizadas Publicas

Fuente: Elaboracién de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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2.4. Autonomia

Subindices de Gobernabilidad

25 %

17,39 15.6%
14,69

14.6%
10.4%

0%

S. Autonomia

® Mixtas = Corporativizadas ™ Publicas

Fuente: Elaboracién de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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Indice Global de Gobierno Corporativo
(1GC)

75.12

57.64

M Mixtas ki Corporativizadas L1 Publicas

Fuente: Elaboraciéon de los autores con base en los resultados obtenidos por la encuesta.
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3. Analisis embpirico nor Combonentes
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Principales

 indice de Concentracién (IDC)

 indice Global de Gobierno Corporativo (IGC)
e Retorno sobre Activos (ROE)

e Dummy de Propiedad

P - Y1 ____ _

MNiirmmnnass o Comnteme o ~1
* vummy ae cmisor ae vaiores
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1. Comportamiento Organizacional de la Empresa (COE)

COE =0.351*IGC + (-0.324)*IDC + 0.301* Dummy E. +
0.307* Dummy P. + 0.030* ROA

2. Comportamiento Financiero de la Empresa (CFE)

CFE =0.964*ROA + 0.195* Dummy E. — 0.135*
Dummy P. + 0.005% IDC -0.008*|GC




Se postula:

El comportamiento Global de la
firma requiere ser explicado
tanto, por medio de factores
organizacionales como
financieros.



Comportamiento organizacional
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Scores del Comportamiento

Fuente: Elaboracién de los autores con base en los resultados obtenidos por CP.
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Comportamiento Organizacional vs. IDC
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Score Comportamiento Organizacional

¢ Empresas mixtas @ Empresas publicas

Fuente: Elaboracion de los autores con base en los resultados obtenidos por CP.
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Comportamiento Organizacional vs. IGC
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Score Comportamiento Organizacional

¢ Empresas mixtas @ Empresas publicas

Fuente: Elaboracion de los autores con base en los resultados obtenidos por CP.
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Comportamiento organizacional vs Dummy Emisor

Score COE

o
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# E. mixtas emisoras ¢ E. publica emisora
¢ E. mixtas no emisoras g E. publica no emisora

Fuente: Elaboracion de los autores con base en los resultados obtenidos por CP.
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V. Comentarios finales

*La GC es el 6rgano medular de la estructura mixta que la
postula como una salida a la encrucijada que desafia la empresa
publica.

El MGC debe reconocer factores como el sistema regulatorio y
legal, y la concentracion de la propiedad.

eAunque la EM exhiba elevado IDP es un adecuado marco de GC
el que la blinda de refrendar y agudizar los problemas de la EP

La EM exhiben un mejor comportamiento en practicas de GC, no
obstante, hay falencias que se deben corregir con el objeto de
dirimir los conflictos inherentes a esta nueva unidad econdmica.
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®*la EM esta orientada a desvincular el actuar
empresarial de odrganos de la esfera politica, y lo atan a
otros que propenden por monitorear la eficiencia y la
gestion empresarial.

El Control y la vigilancia dependen de la estructura de
propiedad. EM + grados de libertad.

eEs preciso hacer una observacion sobre la

mchfumnnnlldnd |mnpr;m1'p que rpmuprp ser clara Y

T I Wil Wl Wi w i Wil W Wl -l -l Wl

estable. Es de capital importancia la labor de las
Comision de Regulacion y el Estado en su rol bipartito
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Un marco legal que sustente el GC es fundamental para
la viabilidad de la EM.

Los resultados de componentes principales, corroboran
que factores de indole financiera y de gobernabilidad
corporativa condicionan el comportamiento global de Ia
firma.
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a futuras investigaciones, €S plcpuuucl N
construccion de una base de datos mas amplia que
permite una contrastacion empirica mas profunda.
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