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Introduccion

partir de 2019 las empresas del sector eléctrico colombiano

deberdn enfrentar un desafio debido a los cambios en la

regulacién establecidos por la Comisién de Regulacién de
Energia y Gas (CREG), la cual incluye la obligatoriedad de imple-
mentar y certificar un sistema de gestién de activos de acuerdo con
los requisitos de la norma ISO 55001 en un plazo de cinco afios. Lo
anterior constituye un llamado a los equipos técnicos que previa-
mente, atendiendo a las dindmicas del contexto internacional, han
venido trabajando en la implementacién de estos sistemas, pero que
ahora se ven abocados a concretar sus esfuerzos de manera efectiva
en el plazo exigido por la normativa local.

A partir de los cambios regulatorios, que tienen implicaciones
técnicas y operativas de relevancia, surgen cuestionamientos vali-
dos: ses necesario contar con el apoyo, la participacién activa y el
involucramiento de los 6rganos de gobierno, en la supervisién de la
implementacién y funcionamiento de los sistemas de gestion de ac-
tivos? O, por el contrario, ¢serd este un aspecto tan técnico que debe
ser abordado por los equipos de trabajo a cargo de la alta gerencia,
sin una participacién directa de la junta directiva? La preocupacién
de los ingenieros, expertos técnicos que vienen desarrollando una
visién holistica de la gestién de activos, respecto de la falta de in-
volucramiento y conocimiento de la junta directiva en estos aspec-
tos, motivan esta publicacién, y lleva al equipo de autores a buscar
diagnosticar y ofrecer recomendaciones a partir de la realidad que
vive el sector.

En el desarrollo de esta publicacién se han estructurado cinco
capitulos que buscan de manera coherente llevar al lector por las
reflexiones y hallazgos que arrojan el trabajo de campo y la revisién
de la literatura respectiva. En consecuencia, en el primer capitulo se
discuten los sistemas de gestion de activos en el contexto colombiano,
especificamente para el sector eléctrico, especificamente para el sec-
tor eléctrico, el contexto regulatorio, la importancia de una adecuada
gestion de activos para garantizar el servicio y la sostenibilidad del
sistema, y la pertinencia de la gestién del cambio y la innovacién
para el sector eléctrico.
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El segundo capitulo aborda la relacién entre gestién de activos
y gobierno corporativo, para ello, se parte de literatura previa que
muestra la relacién entre la administracién, la operacién y el gobierno
de los activos, en un ciclo que conforma una gestién adecuada de
estas inversiones; se profundiza en aspectos fundamentales para el
gobierno corporativo como la composicién de la junta para garan-
tizar la experiencia y conocimiento necesarios, la arquitectura de
control, la estrategia corporativa, los indicadores de desempefio y
riesgo, los incentivos monetarios para la alta gerencia y la alineacién
de los intereses de la misma, y las certificaciones de calidad como
instrumentos de gobierno. El capitulo concluye con unas reflexiones
derivadas de la discusién tedrica y de las percepciones que ofrecen
actores claves del sector, recogidas a través de entrevistas a profun-
didad, ademds de una breve descripcién de la metodologia utilizada
en el trabajo de campo.

El tercer capitulo sigue la metodologia disefiada por la Corpo-
racién Financiera Internacional (ifc por sus siglas en inglés) del
Grupo Banco Mundial para ofrecer recomendaciones en la relacién
entre gestiéon de activos y gobierno corporativo. Especificamente,
se presentan recomendaciones respecto del compromiso con el buen
gobierno, la estructura y funcionamiento de la junta directiva, y el
gobierno de los grupos de interés en la gobernanza de los activos
del sector eléctrico. También se hacen recomendaciones en cuanto
al funcionamiento de la junta en aspectos fundamentales como su
composicién, la relevancia de los miembros independientes, los
procesos de induccidn, el reglamento de funcionamiento, su calen-
dario anual y la agenda para las reuniones ordinarias, el paquete de
informacién que debe ser entregado a los miembros de la junta antes
de las reuniones, el papel relevante que ocupa el presidente de este
6rgano de gobierno, la evaluacién de la alta gerencia y de la junta
directiva como 6rgano colectivo, y los comités de auditoria, riesgos
y gestién de activos.

El cuarto capitulo se presenta las reflexiones del equipo de autores
y se profundiza en los aspectos abordados brevemente en el primer
capitulo. La intencién es hacer evidente para el lector la relevancia de
una adecuada gestién de activos para el sector eléctrico colombiano.



Introduccion

En este esfuerzo, se realiza un andlisis a la evolucién de la gestién
de activos energéticos, las motivaciones para una gestién de activos
robusta, y la relacién entre esta Gltima y el sistema de gobierno cor-
porativo a nivel empresa. Finalmente, en el quinto capitulo se recoge
la experiencia internacional en la gestién de activos de dos empresas
referentes: Fingrid, lider mundial en este aspecto y Electropaulo, un
referente en el contexto de América Latina. El estudio de los dos
casos no sé6lo robustece las discusiones presentadas a lo largo del
texto, sino que, ademds, ofrece ensenanzas que pueden ser aplicadas
por las empresas colombianas del sector eléctrico en su camino hacia
una gestién de activos de frontera.

Este libro es relevante particularmente por dos aspectos funda-
mentales. Primero, porque hasta donde los autores tienen conoci-
miento, la literatura no ha abordado previamente la relacién entre la
gestion de activos y el gobierno corporativo para el sector eléctrico.
Este caso en particular permite discutir c6mo, sin afectar el balance
de poderes y la clara asignacién de funciones entre el equipo de alta
gerencia y la junta directiva, esta ultima cuenta con mecanismos
de gobierno corporativo para atender aspectos de gran componente
técnico, pero igualmente con alta incidencia estratégica para las em-
presas. La junta directiva debe atender cualquier aspecto que tenga
incidencia en la perdurabilidad de las empresas, tal como lo es la
gestion de activos para las empresas del sector eléctrico, que deben
realizar inversiones relevantes, en los mismos, para garantizar su
adecuado funcionamiento.

Y segundo, porque es de alto interés para aquellos que estudian
y son actores de gobierno corporativo en diferentes organizaciones,
por cuanto presenta reflexiones para entender cémo los aspectos
criticos deben ser abordados desde la junta directiva con una visién
estratégica, que incluya los indicadores claves de desempeiio y ries-
go, que hagan parte del tablero de control, que se relacionen con el
esquema de compensacién de la alta gerencia, que estén inmersos en
la arquitectura de control de la empresa y que sus miembros tengan
un conocimiento minimo. Todo lo anterior, para garantizar una
adecuada gestién de aspectos fundamentales para la perdurabilidad
y estabilidad empresarial.

17






1.

LoS SISTEMAS DE GESTION DE ACTIVOS
EN EL SECTOR ELECTRICO COLOMBIANO
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1.

Los SISTEMAS DE GESTION DE ACTIVOS
EN EL SECTOR ELECTRICO COLOMBIANO

Omayr Prias Caicedo,

Director de la Red Colombiana de Conocimiento en Eficiencia Energética
(RECIEE). Presidente del Comité Técnico 228 — Gestidn Energética.
ICONTEC.

1.1. Contexto regulatorio

Desde sus inicios en los anos 30 el sector eléctrico ha contribuido notable-
mente al incremento de la productividad y competitividad en los subsectores
industriales y de servicios, y por consiguiente en la calidad de vida de los
colombianos. Su cadena productiva, desde la generacién a gran escala hasta la
transmisién y distribucién en los sectores de consumo, presenta un esquema
centralizado de cardcter publico a nivel regional con vocacién nacional.

En 1994 la Constitucién Politica mediante las leyes 142 (Ley de Servicios
Pablicos Domiciliarios) y 143 de 1994 (Ley Eléctrica), defini6é un esquema

1 Ingeniero electricista de la Universidad Nacional; especialista en Gerencia de Tecnologia de la Escuela
de Administracién de Negocios (EAN); magister en Ingenieria Mecdnica, Eficiencia Energética de la Universidad

de Cienfuegos «Carlos Rafael Rodriguez” de Cuba.
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institucional que asigna responsabilidades para el desarrollo de las politicas
energéticas, la planeacién energética, la regulacién del mercado y su admi-
nistracién, la operacion, el control y la supervisién del servicio puiblico de
energia eléctrica en el marco de la libre competencia, con la participacién
publico-privada para la prestacién de los servicios publicos en el pais y, en
consecuencia, las actividades del sector de energia eléctrica se separan en
generacién, transmision, distribucién y comercializacién.

En ese contexto, el Ministerio de Minas y Energia estd encargado, entre
otros temas de interés, de definir las politicas del sector eléctrico, establecer
los requisitos técnicos para las empresas, elaborar los planes de expansién de
cobertura, definir los subsidios a los usuarios y estructurar estrategias para el
intercambio y la negociacién internacional de energfa con los paises vecinos
de la regién, y garantizar la prestacién y cobertura del servicio puablico de
energfa eléctrica. La Unidad de Planeamiento Minero Energético (UPME),
como unidad administrativa especial adscrita al Ministerio de Minas y Energfa,
elabora las proyecciones de demanda de acuerdo con las variables demograficas
y econémicas asi como los precios de los recursos energéticos; ademds, disena
el Plan Energético Nacional y el Plan de Expansién del Sector Eléctrico.

Para regular, controlar y supervisar el servicio de energfa eléctrica en
Colombia, se crearon varias entidades de cardcter técnico, entre ellas, la
Comisién de Regulacién de Energia y Gas (CREG), la Superintendencia de
Servicios Publicos Domiciliarios (SSPD) y la Superintendencia de Industria y
Comercio. Se eliminé la integracién vertical de la cadena eléctrica, separando
los negocios de transmisién, distribucién y generacién, y se creé un mercado
de energfa mayorista con libre competencia en los negocios de generacién
y comercializacién, manteniendo un monopolio natural en los procesos de
transmision y distribucién de energia.

Ademis, se crearon nuevos organismos para la operacién del sistema en
el contexto del mercado, como el Centro Nacional de Despacho (CND),
al cual se le asigné la funcién de definir los aspectos técnicos con el fin de
garantizar la operacién integrada del Sistema Interconectado Nacional de
forma confiable y econémicamente factible, y de responder por la ejecucién
del reglamento de operacién del sistema. Para administrar el mercado se cre6
el Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales (ASIC), y para
complementar el esquema y fortalecer una operacién eficiente y eficaz del
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sistema se crearon el Consejo Nacional de Operacién (CON) y el Comité
Asesor de Comercializacién (CAC).

En este contexto del mercado de energia, se establecieron las condiciones
de continuidad, calidad y confiabilidad en la prestacién del servicio de energia
asi como su seguimiento, por medio de indicadores, normas y reportes de
informacién sobre pérdidas, costos, inventarios de infraestructura y activos,
entre otras variables de tipo técnico, administrativo y financiero que los
agentes han venido cumpliendo y consolidando mediante la vigilancia y la
regulacién por parte del Estado. Sin embargo, en algunas regiones del pais
la correlacién entre la funcién social de un servicio publico y los objetivos
de rentabilidad de los agentes privado ha entrado en contradiccidn, situacién
que en algunos casos atn estd pendiente de resolver, afectando con ello la
prestacién del servicio de energia eléctrica a los usuarios finales.

Asi entonces, los resultados del desarrollo de un mercado eléctrico co-
lombiano para 2019 bajo la tutela del Estado reflejan mayor participacién de
agentes tanto publicos como privados en todos los eslabones de la cadena del
sector, como se observa en la tabla 1.1.

TaBLA 1.1. AGENTES EN LA CADENA DE ENERGIA ELECTRICA

Total Privados Publicos Mixtos
Comercializadores 112 78 11 23
Distribuidores 42 14 11 17
Transmisores 16 6 3 7
Generadores 74 57 6 11

Fuente: XM. Agentes registrados 2019.

La regulacién, el control y la supervisién del sistema exigen de los agentes
el cumplimiento de estdndares técnicos y de gestién para el mantenimiento,
la regulacién de los costos y la integridad de la infraestructura del sistema
de potencia, de forma que se garanticen tanto la integridad de los activos
mediante buenas pricticas en gestién como la implementacién de un sistema
de gestién de activos.
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1.2. La gestion de los activos, un compromiso para
garantizar el servicio y Ia sostenibilidad del
sistema

La metodologia de remuneracién de la actividad de distribucién de elec-
tricidad, establecida a partir de la Resolucién creg 015 de 2018, presenta un
nuevo instrumento regulatorio pasando del precio méximo al ingreso maximo,

asi como un nuevo modelo de remuneracién para los activos: Valor Nuevo de

Reemplazo (VNR) al Costo de Reposicién Depreciado (CRD).

El instrumento de ingreso madximo se caracteriza por reducir el riesgo a
los Operadores de Red (OR), debido a que recibirdn ingresos por las inver-
siones que realizan, disminuyendo el riesgo relacionado al consumo de sus
usuarios. El nuevo esquema envia sefales fuertes de inversién a los OR, las
cuales estardn contenidas en sus planes de inversion, y en la conformacién y

gestion de su portafolio de activos.

El modelo de ingreso a partir del activo neto, con un costo de reposicién
depreciado, propone una depreciacién lineal, de manera que si no se repone
el monto de activos depreciado la base de activos serd menor cada afo; ade-
mds, orienta la gestién hacia la mejora continua de la calidad del servicio de

distribucién y promover asi la sostenibilidad del sistema de gestién.

Entre los activos que conforman la Base Regulatoria de Activos (BRA)
de los OR se caracterizan activos eléctricos y no eléctricos, clasificados por
Unidad Constructiva (UC) y Nivel de Tensién (NT), entre otros aspectos
técnicos. Las UC se definen en la resolucién como un conjunto de elementos
que conforman una unidad tipica de un sistema eléctrico, destinada a la co-
nexién de otros elementos de una red, al transporte o a la transformacién de
la energia eléctrica o a la supervisién o al control de la operacién de activos
de los Sistemas de Transmisién Regional (STR) o Sistemas de Distribucién
Local (SDL). En la tabla 1.2 se presentan las modalidades de UC definidas

por la resolucién en mencién.
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TasLA 1.2. CATEGORIA DE LAS UNIDADES CONSTRUCTIVAS

Descripcién NT Vida util (anos)
Transformadores de potencia 3y4 35
Compensacion reactiva 2,3y4 35
Bahias y celdas 2,3y4 35
Equipos de control y comunicaciones 2,3y4 10
Equipos de subestacién 2,3y4 35
Otros activos de subestaciéon 2,3y4 45
Lineas aéreas 2,3y4 45
Lineas subterrdneas 2,3y4 45
Equipos de linea 2y3 45
Centro de control - 10
Transformadores de distribucién 1 25
Redes de distribucién 1 35

Fuente: elaboracion propia en base en XM-CREG.

En el numeral 6 dicha resolucién establece que los OR deben presentar
el plan de inversion para el periodo tarifario considerando diferentes tipos
de proyectos. La figura 1.1 ilustra las caracteristicas y el enfoque de las dife-
rentes inversiones relacionadas con los proyectos. Los tipos de proyectos son

los siguientes:

Tipo I. Proyectos de inversién motivados en la atencién de demanda que
ocasionan el remplazo de activos existentes para obtener una mayor capacidad

del sistema.

Tipo II. Proyectos de inversién motivados en la atencién de demanda
que ocasionan la instalacién de nuevos activos sin reemplazo de activos de

existentes.

Tipo III. Proyectos de inversién no motivados en la atencién de demanda

que remplazan activos existentes sin obtener una mayor capacidad del sistema.

Tipo IV. Proyectos de inversién no motivados en la atencién de demanda

que ocasionan la instalacién de nuevos activos.
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Figura 1.1. TiPO DE PROYECTOS DE INVERSION.

Inversiones
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Reemplazo de '
: nuevos activos
activos
. Inversiones
Inversiones X . .
X Tipo IV: Inversiones no asociadas a la
Tipo lll: ) L o
o Calidad, pérdidas y atencion de la nueva demanda
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tecnologia

Fuente: elaboracion propia Camilo Quintero.

Por otra parte, el numeral 6.1 del capitulo 6.© de la Resolucién 015 sehala
que el Operador de Red debe incluir en el plan de inversién los activos necesa-
rios para la implementacién y certificacién de un sistema de gestién de activos,
de acuerdo con los requisitos de la norma ISO 55001, en un plazo de cinco
anos contados a partir de la entrada vigencia de la resolucién correspondiente.

En la implementacién del sistema de gestién de activos el OR debe realizar
un diagndstico de las brechas frente al cumplimiento de la normay el plan de
trabajo para los préximos cuatro afos con el fin de obtener la certificacién.
Anualmente el OR debe informar el avance en el cierre de brechas y cudles son
las inversiones que se identificaron y se han realizado en la implementacidn del
sistema, de acuerdo con las necesidades establecidas para su demanda objetivo.

El plan de inversién establecido tiene un horizonte de planeacién de
largo plazo (diez afios) y en él se consideran las expansiones y reposiciones
del portafolio de activos que permita cumplir con los indicadores de calidad
requeridos, ademds de ser flexible y adaptable ante las nuevas tendencias del
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mercado. En este plan se identifican y cuantifican los beneficios esperados
por el OR, ademds de sus costos asociados.

Entre las consideraciones que el OR debe tener en cuenta en el disefio de
su plan de inversion, se contempla la viabilidad ambiental y los impactos por
la aplicacién de la Ley 1715 de 2014. El OR puede incluir en su portafolio de
activos UC especiales. Las inversiones mencionadas tipos I y II que se realicen
en el Sistema de Transmisién Regional (STR) deben tener un concepto de

aprobacién de la UPME.

En su articulo 4.° la Resolucién 015 sefiala que los activos de uso de los
niveles de tension 3 y 4 que estén dentro del alcance del sistema de gestién de
activos podrdn tener una remuneracién adicional, una vez hayan cumplido
su vida util y se haya completado la recuperacién de capital en los términos
de la resolucién. La remuneracién adicional se podra otorgar hasta por cinco
anos, siempre y cuando la operacién de estos activos no afecte la seguridad,
confiabilidad y calidad en la prestacién del servicio.

Las circulares CREG 059 de 2015 y 029 de 2018 tienen informacién adi-
cional y los documentos guia para la conformacién de los planes de inversién,
informacién y formatos. Ademds, contienen elementos relacionados con la
gestion de activos.

De acuerdo con los requisitos de la ISO 55001 y la familia de normas co-
rrespondientes, el sistema de gestidn de activos requiere de la mejora continua
del desempeno, los costos y los riesgos, de acuerdo con los requerimientos de
la regulacién del mercado para la implementacién de los Sistemas de Gestién
de Activos (SGAC); adicionalmente se crean las condiciones para impulsar un
mercado de implementacién, operacién y certificacién en ISO 55001.

Por otra parte, en la composicién del mercado eléctrico colombiano existe
un grupo importante de pequefios OR, con grandes brechas para el cumpli-
miento de los requisitos de la norma ISO 55001 y los requerimientos de la
CREG; como también, el acceso a recursos y la disponibilidad de expertos
calificados para implementar operar y mantener un SGAC, lo cual representa
una oportunidad de mejora en el sector. Por lo tanto, en una primera etapa
es conveniente revisar el cumplimiento de los estindares de la certificacién
(nivel 3) de tal forma que se pueda establecer un nivel que pueda ser mds
alcanzable para dichos OR.
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La calidad y oportunidad de la informacién representa para el sistema un
aspecto clave para la toma de decisiones y, en consecuencia, es una tarea a
la que los agentes y el regulador deben dedicar todo el esfuerzo. Adicional-
mente, las empresas del sector han identificado “la cultura como habilitadora
estratégica’, entendiendo que la cultura es la clave para la sostenibilidad del
sistema de gestion de activos en las empresas.

La implementacién de un sistema corporativo de gestién de activos repre-
senta beneficios muy importantes de eficiencia en el uso de los recursos, de
cumplimiento y mejora del ciclo de vida de los activos, de cumplimento de
metas de productividad y sostenibilidad del negocio, ademds de consolidacién
de una cultura en gestién de activos.

Impulsar la gestién del portafolio de activos permite establecer politicas
y directrices que incrementen la produccién de la compania. La cantidad de
bienes producidos o de servicios prestados impactard los ingresos brutos de
cualquier compania, sin importar el drea de aplicacién. La cultura propia de
la gestién de activos afecta la productividad y la eficiencia de los procesos en
las companias, ademds de la reduccién del uso de materiales, y de gastos. La
gestion eficaz del trabajo, de los inventarios y de otros servicios de transporte
impacta en los resultados de la empresa, lo cual permite controlar los costos
operativos. La figura 1.2 ilustra algunos impulsores de valor que contribuyen
directamente con el valor del retorno de la inversién y el valor de los accionistas.

El avance en la implementacién de sistemas de gestién de activos en las
empresas del sector eléctrico colombiano ha representado retos, pero de la
misma manera ha permitido identificar beneficios en el corto plazo y uno
de ellos corresponde a la mejora en el desempeno financiero de la compania,
que se refleja en la toma de decisiones de inversién que permiten un maximo
retorno de los activos. De la misma forma, una gestion basada en un enfoque
de riesgos y oportunidades que proporciona una visién integral de los mismos,
permite anticiparse oportunamente para evitar la materializacién de los riesgos
aprovechando los potenciales beneficios en las oportunidades.

El desempefo operativo, con indices de confiabilidad que responden a
las necesidades del negocio, corresponde a las expectativas de las personas
interesadas, permite una mejora en la imagen de la compania y consolida
la responsabilidad social. Las eficiencias en la gestidon del sistema se reflejan
directamente en la tarifa de distribucién de electricidad.
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FiGURA 1.2. IMPULSORES DE VALOR QUE CONTRIBUYEN DIRECTAMENTE CON EL VALOR DEL
RETORNO DE LA INVERSION Y EL VALOR DE LOS ACCIONISTAS
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Fuente: IBM.
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1.3. La gestion del cambio y lIa innovacidon en los
nuevos escenarios energéticos

Los nuevos escenarios de la transicién energética a nivel mundial y nacional,
producto de la incorporacién de las Fuentes No Convencionales de Energia
Renovable (FNCER) en los sistemas energéticos, asi como la estructuracién
de nuevos mercados energéticos y modelos de negocio mds sofisticados que
se desarrollan en plataformas digitales y sitios web, impondran retos de corto
plazo tanto para las empresas del sector energético como para el regulador.

Es asi como la participacién activa de la demanda a lo largo de la cadena
energética, desde la autogeneracion, la cogeneracion y la generacién distribuida,
hasta la respuesta y la gestién eficiente de la energia, la medicién bidireccional,
la implementacién de redes inteligentes y la digitalizacién, requieren de la
creacién de capacidades en innovacién, adaptacién e integracién de tecnolo-
gias. Por otra parte, estdn los retos tecnoldgicos relacionados con la gestién
de la informacién, con soluciones en la nube y big data, asi como también
los esquemas contractuales entre agentes del mercado cada vez mds grandes
y dispersos, en donde tecnologias como el Blockchain se imponen como so-
porte de gestién contractual y seguridad de la informacién y, en general, de
la gestién de los activos en las empresas. Igualmente estos retos tecnoldgicos
presionan la transformacién del sector eléctrico en el dmbito global.

La movilidad eléctrica y los sistemas de recarga y almacenamiento
de energia, que estdn en rdpido desarrollo e integracién con los sistemas
de transporte individual y colectivo, requerirdn estrategias de integra-
cién de tecnologias en las que la transicién de los viejos sistemas de
distribucién y conexién interacten con los nuevos sistemas, por ejemplo,
en el limite de usuario regulado/no regulado, y en la seleccién del comercia-
lizador por parte del usuario final.

Para los OR los anteriores aspectos implican disefar estrategias y crear
capacidades para la gestién del cambio y la innovacién en todos los procesos,
tanto técnicos como administrativos y financieros, y también en la gestién
de la informacién, para lo cual los sistemas de gestién de activos se pueden
constituir en uno de los elementos claves en la estrategia, como soporte en
la gestién de indicadores y gestién de la informacién, no solamente para los
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activos de la cadena productiva eléctrica sino también para las tecnologias
periféricas y la informacién complementaria que los nuevos escenarios exigen.

En la tabla 1.3 se ilustran algunos de los avances de la regulacién en la
transicién energética que han contribuido a la evolucién del mercado eléc-
trico, y que en el futuro serdn los que dicten las bases de la transformacién
energética nacional, en la cual los sistemas de gestién de activos jugardn un
papel importante e integral.

TaBLA 1.3. ACTUALIDAD REGULATORIA TRANSFORMACION ENERGETICA.
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Documento administrativo Detalles del documento

“Por medio de la cual se regula la integracién de las energfas
renovables no convencionales al Sistema Energético Nacional”.

Ley 1715 de 2014

“Por la cual se regula la actividad de autogeneracién a gran
escala en el Sistema Interconectado Nacional (SIN) y se dictan
otras disposiciones”.

Resolucién CREG 024 de 2015

“Por la cual se establece la metodologia para la remuneracién
Resolucion CREG 015 de 2018 | de la actividad de distribucion de energia eléctrica en el Sistema
Interconectado Nacional”.

“Por la cual se regulan las actividades de autogeneracién a pe-
Resolucién CREG 030 de 2018 | quena escala y de generacién distribuida en el Sistema Interco-
nectado Nacional”.

“Por la cual se regula la actividad de autogeneracién en las zonas
Resolucién CREG 038 de 2018 | no interconectadas y se dictan algunas disposiciones sobre la
generacién distribuida en las zonas no interconectadas”.

“Por la cual se hacen modificaciones y adiciones transitorias al
Resolucién CREG 060 de 2019 | Reglamento de Operacién para permitir la conexién y operaciéon
de plantas solares fotovoltaicas y eélicas en el SIN, y se dictan
otras disposiciones”.

“Por el cual se ordena hacer publico el proyecto de resolucién
por el cual se define un esquema para permitir que los generado-
res puedan compartir activos de conexién al SIN”.

Resolucién CREG 099 de 2019

“Por el cual se definen los mecanismos para incorporar sistemas
Resolucién CREG 098 de 2019 | de almacenamiento con el propdsito de mitigar inconvenientes

presentado por la falta o insuficiencia de redes de transporte de

energia en el SIN”.

“Por medio de la cual se promueve el uso de vehiculos eléctricos
en Colombia”.

Ley 1964 de 2019

Fuente: elaboracién propia.
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Estos nuevos contextos de los sistemas energéticos, y de los retos tecnolégi-
cos y de informacién asociados, requieren de una nueva cultura en la gestién
de los activos y el cierre de brechas de los requisitos de la ISO 55001 para
implementar, operar y mantener sistemas de gestién de activos que contribuyan
a la generacién de valor para la organizacién y, lo mds importante, a la pres-
tacién de un servicio pablico de calidad, continuidad y precio accesible con
impacto en la productividad, el bienestar y la calidad de vida de los usuarios
finales de la energia eléctrica.
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2. GESTION DE ACTIVOS EN EL
GOBIERNO CORPORATIVO DEL SECTOR
ELECTRICO EN CoLOMBIA

2.1. Generalidades

Los actores de gobierno corporativo buscan constantemente salvaguardar
el patrimonio y preservar y potenciar la generacién de valor econémico. En
este contexto surge el siguiente interrogante: ;cémo se debe disenar el modelo
de gobierno corporativo de una empresa del sector eléctrico para incorporar
y tener en cuenta la gestién de activos? Esta es la pregunta central que abor-
damos en este libro. Los capitulos anteriores han permitido al lector hacerse
una idea de la situacién del sector en Colombia y comprender la relevancia
de una adecuada gestién de activos para las empresas que lo componen. En
este capitulo, partimos de las reflexiones y la opinién informada de actores
relevantes en el gobierno corporativo de las empresas del sector eléctrico para
discutir diferentes alternativas que permiten responder adecuadamente a las
demandas propias del sector, especificamente en la gestién de la inversion
realizada en activos operativos. Estos puntos de vista y opiniones informadas
fueron obtenidos a través de la realizacién de entrevistas a profundidad ideadas
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por el equipo de investigadores. La descripciéon de la metodologia se realiza
en la dltima seccién de este capitulo, para centrarnos a continuacién en las
diferentes alternativas que emergen del despliegue metodolégico y que hacen
parte de los principales hallazgos de esta investigacidn.

Antes de dar inicio a la discusién de las diferentes alternativas, es impor-
tante entender, en el contexto de esta investigacién, a qué se refiere la gestién
de activos. De acuerdo con Park, Park y Lee (2016) existen diferentes defi-
niciones, por ejemplo, la Bristish Standards Institution (BIS) entiende por
gestién de activos la actividad coordinada de manera sistemdtica y la actuacién
ordinaria de una organizacién que involucra la gestién éptima de los activos
fisicos teniendo en cuenta el desempefio, los riesgos asociados y el costo de
los mismos, bajo una perspectiva de ciclo de vida, y que se lleva a cabo con el
propésito de cumplir con los planes estratégicos de la empresa; por su parte,
la National Asset Management Steering (NAMS), de Nueva Zelanda, define
la gestién de activos como la combinacién de diversas actividades, entre ellas,
la gestién, la financiacién, el andlisis econémico, y la ingenieria de los activos
fisicos, con el propésito de proveer el nivel de servicio requerido a partir del
método mds efectivo desde el punto de vista de costos.

Estas definiciones hacen evidente cémo para las empresas del sector eléc-
trico la gestién de activos resulta una tarea crucial que no puede estar des-
conectada del sistema de gobierno corporativo, sin que lo anterior implique
un involucramiento de la junta directiva en las operaciones de la empresa,
lo cual quiere decir que es necesario tener una visién y unos lineamientos
estratégicos, con mecanismos de control adecuados, desarrollados por la junta
directiva alrededor de la gestién de activos. De acuerdo con Hoskins, Brint
y Strbac (1999), desde finales del siglo pasado se ha incrementado la presién
sobre las empresas que proveen servicios publicos alrededor del mundo, para
que presten un servicio de alta calidad a un costo minimo, lo que requiere
una politica de gestién de activos bien estructurada para asegurar que los
mismos se conserven en condiciones satisfactorias. Lo anterior implica que
esta politica, como aquellas relevantes para la organizacién desde el punto de
vista de gobierno corporativo (la de comunicaciones y la de transacciones con
partes relacionadas u operaciones con partes vinculadas), deben estar a cargo
de la junta directiva, como 6rgano central del sistema de gobierno corporativo.

Seguimos entonces un enfoque similar al de Brown y Humprhey (2005)
(figura 2.1), quienes consideran que la gestién de activos es un sélo proceso
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conformado por diferentes decisiones y tres funciones principales: el gobier-
no, la administracién y la operacién de los activos. El gobierno de los activos
incluye la definicién de unos valores corporativos, la estrategia de la organiza-
cién, la manera de financiar la inversién en activos operativos definiendo una
estructura de capital, asi como el didlogo entre la organizacién y los aspectos
regulatorios, y la definicién de metas financieras y objetivos corporativos.

FiGURA 2.1. LAS FUNCIONES DE LA GESTION DE ACTIVOS

Estrategia
Corporativa Estructura

Valores de Capital
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Fuente: ApAPTADO DE BROWN Y HumPRHEY (2005).
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Los objetivos corporativos conectan dos funciones: el gobierno y la ad-
ministracion de los activos. Esta tltima funcién incluye la planeacién de las
inversiones, la evaluacién de los proyectos, la operacién y el mantenimiento
de los activos, el costeo de su ciclo de vida, la gestién de los riesgos asociados,
la elaboracién de un presupuesto apropiado y, en general, su planeacién.

Una vez realizada una correcta planeacidn, entra la funcién de operacién
de los activos. Esta funcién se hace cargo de las compras, la construccién y
la inspeccién de los activos, asi como el seguimiento a su condicién o esta-
do para ejecutar de manera oportuna el mantenimiento a los mismos, y se
define la respuesta ante su mal funcionamiento. Finalmente, se genera la
informacién que se requiere para el gobierno apropiado de los activos. Por lo
tanto, la pregunta no es si existe una relaciéon entre la gestién de activos y el
sistema de gobierno corporativo a nivel de la empresa. La pregunta es como
lograr una interaccién adecuada de estos dos elementos, lo cual discutiremos
a continuacion.

2.2. Composicion de I3 junta directiva: experiencia
versus experticia

De acuerdo con Bozec y Dia (2007), el gobierno corporativo se refiere al
proceso y la estructura organizacional disefados para supervisar la direccién
y alta gerencia de una corporacién a fin de garantizar que realizan de ma-
nera efectiva sus funciones y, en consecuencia, los objetivos empresariales.
Ademds, segtin estos autores, generalmente se asume la junta directiva como
la columna vertebral del gobierno corporativo, por lo tanto, la mayoria de
recomendaciones en esta materia de gobierno corporativo se relaciona con
diferentes caracteristicas de la junta directiva, como su tamafo y su com-
posicion.

Segin Bozec y Dia (2007), en las investigaciones académicas se ha hecho
un esfuerzo importante evaluando la efectividad de las juntas directivas. Una
manera tradicional de realizar este andlisis consiste en estudiar el impacto
de las caracteristicas de las juntas directivas con el desempefio financiero
de las empresas, sea a través de medidas de mercado como la Q de Tobin,
o a través de medidas contables, como el retorno sobre activos o sobre el
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patrimonio. La investigacién realizada por estos autores con empresas de
propiedad estatal canadienses, algunas de ellas listadas en la bolsa de valores,
demuestra que la composicién de las juntas directivas afecta el desempeno
de las empresas.

Hallazgos similares son recurrentes en la literatura de economia finan-
ciera; por ejemplo, Erickson, Park, Reising y Shin (2005) analizan empresas
canadienses y encuentran que miembros de junta directiva con habilidades
financieras permiten una mejor supervisién, y que la participacién de miem-
bros independientes en las juntas directivas, asi como comités de auditoria
independientes, mejoran el valor de las empresas. En otro estudio, Carter,
Simkins y Simpson (2003) analizan el efecto de la diversidad de las juntas
directivas de mil empresas estadounidenses (pertenecientes a la lista Forrune
1000) sobre el valor de las empresas, para lo cual tuvieron en cuenta el
porcentaje de participacién de mujeres, afroamericanos, asidticos e hispanos
en estos 6rganos de gobierno. Los resultados de este estudio sugieren que la
participacién de mujeres y otras minorias en las juntas directivas impacta
de manera positiva el valor de las empresas.

Otros autores que han analizado el impacto de la composicién de las
juntas directivas en el valor de las empresas son Black y Kim (2012). Los
autores parten de un cambio en la regulacién en Corea del Sur en 1999,
en donde se hizo mandatorio un 50% de miembros externos en las juntas
directivas, ademds de la conformacién de comités de auditoria presididos por
un externo y con, por lo menos, dos tercios de miembros no pertenecientes
a la alta direccién de la corporacién, pero inicamente para las empresas
grandes del pais. Los autores encontraron que la presencia de los comités
de auditorias y miembros de junta directiva externos mejoré el valor de las
empresas de manera significativa. Los resultados sugieren un incremento
del 15% en los precios de las acciones de las empresas que implementaron
la medida. Ademids, tener un 50% de miembros independientes generd
un incremento del 8% en el valor de la Q de Tobin, y un 6% mds cuando
las empresas incorporaron miembros de junta directiva externos en una
proporcién mayor al 50% del total de puestos en ese érgano de gobierno.

Zhang, Zhu y Ding (2013) analizaron el efecto de la composicién de las
juntas directivas de las 500 empresas mds grandes en los Estados Unidos
sobre desempeno de estas organizaciones respecto a las actividades relacio-
nadas con la responsabilidad social corporativa. Los autores concentraron
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su andlisis en el estudio del efecto de la presencia de miembros de junta
directiva externos, o de mujeres, en estos 6rganos de gobierno. Luego de
analizar el desempefio de estas empresas presentes en 64 sectores indus-
triales diferentes, encontraron evidencia empirica que sefiala que una junta
directiva mds diversa, en términos de nimero de externos y mujeres, lleva
a que las empresas tengan un mejor desempefio en términos de la respon-
sabilidad social corporativa al interior de determinado sector industrial.
Segtin estos autores, si se toma el desempefio de una junta directiva diversa
en las actividades de responsabilidad social corporativa como un indicativo,
se encuentra que tiene implicaciones importantes para su valor econémico
y su legitimidad moral.

Por su parte, Johl, Kaur y Cooper (2015) analizan el caso de Malasia,
estudiando la relacién entre la composiciéon de la junta directiva y el com-
portamiento financiero de mds de 700 empresas en este pais y sus resultados
muestran un impacto positivo y estadisticamente significativo entre la expe-
riencia de los miembros de junta directiva en dreas financieras y contables y
el desempefio de las empresas. Estos resultados, similares a los de Erickson
et al. (2005), muestran la importancia de la experiencia y el conocimiento
en temas especificos de los miembros de junta directiva para el desempeno
financiero de las empresas.

En una linea argumentativa similar, Volonté y Gantenbein (2016) consi-
deran que el capital humano de los miembros de junta directiva puede llegar
a ser una variable mds importante que la independencia y otras caracteristicas
de los integrantes de estos 6rganos de gobierno para el desempeno estratégi-
co de las empresas. Los autores analizaron 560 observaciones empresa-ano
en Suiza y encontraron que el capital humano de los miembros de junta
directiva, conformado por la experiencia internacional, el conocimiento
especifico de la industria y en finanzas, y la experiencia del gerente, impacta
el desempeno financiero de las empresas y estd relacionado con la estrategia
que siguen.

Para el caso colombiano se han encontrado aspectos similares. Gonzélez,
Guzmdn, Pombo y Trujillo (2012) encuentran que diferentes caracteristicas
de las juntas directivas impactan el desempeno financiero de la empresa.
Los autores analizaron 523 empresas, de las cuales el 89% cuentan con
afiliacién a uno de los 28 grupos econémicos mds importantes del pais.
Los hallazgos sugieren que la rotacién de los puestos de junta directiva, la
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presencia de miembros de junta directiva extranjeros o externos, asi como la
reputacién de los miembros de la junta directiva y la presencia de directores
con posiciones en exceso en otras juntas directivas afecta el retorno sobre
activos. Al analizar la diversidad de género en las juntas directivas de estas
empresas encontraron que, antes que el género, es el capital humano de los
miembros de estos drganos de gobierno lo que afecta de manera positiva
y estadisticamente significativa el desempefo financiero de las empresas.

Teniendo en cuenta estas discusiones en la literatura se pregunté a los
entrevistados por la importancia de contar con miembros de junta direc-
tiva con un conocimiento técnico especifico relacionado con la gestion de
activos en el sector eléctrico colombiano y algunos coincidieron en que no
resulta tan relevante. Por ejemplo, uno de los entrevistados aseguré que no
necesariamente se requiere un experto en la materia en la junta directiva.
Entender conceptualmente en qué consiste una correcta gestion de activos,
relacionar esa gestién de activos con el manejo de los riesgos, y desarrollar
una politica proactiva en ese campo, no requiere necesariamente un perfil
especifico. Cualquier miembro de junta directiva deberia entender la im-
portancia del tema y propender por la construccién de una politica sonora
al respecto.

Al insistir en la pregunta, el entrevistado asegurd que la composicién de
la junta directiva se ve fuertemente influenciada por el comité de nombra-
mientos y retribuciones, cuyos miembros son los llamados a determinar lo
que requiere la empresa. Y en lo posible, con mayor o menor grado, se deberia
definir el nivel de conocimiento o experiencia requerido en lo técnico y re-
lacionado con la gestién de activos. Pero la importancia del tema en general
es ficilmente identificable para cualquier miembro de junta directiva. Por
ejemplo, la importancia de gestionar los activos en una empresa que tiene
un alto apalancamiento en su operacién (como la industria de transporte
aéreo de pasajeros) es evidente e innegable su relevancia tanto para la junta
directiva como un todo, como para cada uno de sus miembros.

Otro de los entrevistados asegurd que es muy complejo contar con miem-
bros de junta directiva que tengan un conocimiento técnico. La gestién de
activos representa una mezcla entre lo técnico y lo financiero, y si a esto
se suman las condiciones minimas de experiencia gerencial como actor de
gobierno corporativo que debe tener el miembro de junta directiva, se hace
complejo conseguir un perfil que retna las tres caracteristicas.
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En otra de las entrevistas se asegura que tener una junta con experiencia
en el sector es diferente a tener expertos. Para el entrevistado, lo que es
realmente valioso en el miembro de junta directiva es el compromiso, la
participacidn, la vision estratégica, y la debida diligencia. Para estar en una
junta directiva las competencias no son el conocimiento técnico de un as-
pecto en particular, y ese nivel de tecnicismo no es necesario. Seguramente,
lo valioso es crear conciencia entre los miembros de junta directiva sobre la
importancia de este aspecto, y asi lograr que el érgano de gobierno busque
el acompafamiento de expertos que le den consejo y que lo asesoren en esta
materia en particular.

Sin embargo, la posicién discutida de que no se requiere un conocimiento
técnico en la junta directiva no es compartida por todos los entrevistados.
Uno de ellos aseguré que en paises desarrollados las juntas directivas son
mds dindmicas, robustas y profesionales, y aun cuando no todos deben tener
un conocimiento especifico del sector, el mismo se garantiza mediante una
variedad de experticias. La profesionalizacién de las juntas directivas en
el pais no solo depende de mejorar la capacidad de los individuos, sino de
esquemas de compensacién adecuados que reconozcan el valor de un miem-
bro de junta directiva efectivo, de vincular la nominacién con la evaluacién
previa, y de realizar procesos de induccién adecuados donde se discutan los
temas mds criticos para la empresa, su estado actual y el trabajo por realizar
segtin las perspectivas de la organizacidn.

Otro de los entrevistados aseguré que el conocimiento técnico y el de
regulacién son muy deseables. Debido a las caracteristicas del sector y la
manera como estdn definidas las tarifas, se requieren economistas y aboga-
dos que conozcan la regulacién. En estas empresas en particular, expertos
en mercadeo o comerciales pueden ser menos necesarios. Pero el experto en
regulacién y politica puablica, y el ingeniero con conocimiento técnico son
necesarios, ademds de los conocimientos financieros y la asesoria legal que
proveen los abogados. De igual manera, en otra entrevista se resalt6 la im-
portancia de la independencia de la junta, y de un conocimiento especifico
sobre las dindmicas del sector, que se hace complejo de lograr por la falta
del desarrollo de un mercado de miembros de junta directiva, junto con
una regulacién exigente en los temas de conflictos de interés.
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2.3. Arquitectura de control y despliegue de la alta
gerencia

La arquitectura de control constituye un pilar fundamental en el gobierno
corporativo, y aun asi la mayorfa de investigaciones y discusiones centran
su atencién en la junta directiva, dejando de lado un aspecto crucial en el
gobierno, y que pretende garantizar una gestién adecuada de los diferentes
riesgos, incluyendo operativos y financieros, buscando el mayor nivel de di-
ligencia y la mitigacién de la adopcién de un comportamiento oportunista o
negligente por parte de los empleados de la organizacién. El desarrollo de una
arquitectura de control adecuada estd a cargo de la junta directiva e incluye
diferentes aspectos. De acuerdo con McNally (2013), una arquitectura de
control adecuada cuenta con cinco componentes: el ambiente de control, la
evaluacién de riesgos, las actividades de control, la informacién y comunica-
cidn, y las actividades de supervisién o seguimiento.

Un ambiente de control adecuado implica que la junta directiva y la alta
direccién establezcan claramente las actividades de control y administracién
del riesgo. Aqui juega un papel fundamental la normativa interna y el hacer
explicitos los compromisos frente a la ética en los negocios. De acuerdo con
Garcia-Sdnchez, Rodriguez-Dominguez y Frias-Aceituno (2015), la ética en
los negocios representa una de las principales demandas de los inversionistas
institucionales e individuales en la actualidad, quienes esperan la participa-
cién de la junta directiva en la planeacién e implementacién del comporta-
miento ético en las corporaciones. Lo anterior se lleva a cabo a través de la
promulgacién y seguimiento del cumplimiento de los c6digos de ética. Otro
instrumento en la misma linea lo constituyen los cédigos de buen gobierno,
que establecen las normas y la estructura interna bajo la cual se gobierna la
empresa (Guzmdn y Trujillo, 2016).

Por otra parte, la evaluacién de riesgos pretende realizar una adecuada
valoracién de los mismos. La pregunta es: ;cémo garantizar una adecuada
gestién de los riesgos en el sistema de gobierno corporativo? Nuevamente la
junta directiva se hace presente a través de la conformacién de comités en su
seno: el comité de auditorfa y el comité de riesgos. La existencia de los dos
comités para una gestién adecuada del riesgo ha sido planteada previamente
en la literatura de economia financiera. Brown, Steen y Foreman (2009) ase-
guran que los comités de auditoria son responsables de la supervision de los
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procesos relacionados con el sistema de registro financiero de la empresa y el
riesgo asociado al reporte financiero. Sin embargo, aun cuando el comité de
auditoria requiere un entendimiento completo del sistema de gestién de riesgos
para hacer una valoracién adecuada de los riesgos que gestiona, Brown, Steen
y Foreman (2009) resaltan la importancia de los comités de riesgo para asistir
y trabajar de manera conjunta con el comité de auditoria, especialmente en
empresas con alto nivel de complejidad. Para estos autores, el comité de riesgo
representa la estructura de gobierno adecuada para identificar y gestionar los
diferentes riesgos que enfrentan las empresas, ofreciendo soporte a las juntas
y a la alta gerencia.

Para procurar un buen desempeno financiero y la perdurabilidad organi-
zacional es necesario que exista una relacion entre la gestién del riesgo y las
juntas directivas. Aebi, Sabato y Schmid (2012) analizaron las estructuras
de gobierno de aproximadamente 600 bancos en Estados Unidos con el fin
de evaluar si la presencia de un gerente de riesgo, es decir, un ejecutivo de
segundo nivel encargado de la gestién de los riesgos de la entidad financiera,
impactaba de manera positiva el desempeno del banco. Los resultados sefialan
que la presencia de un gerente de riesgo que reporta directamente a la junta
directiva y no al presidente de la empresa, lleva a que las empresas muestren
un desempeno financiero superior.

Ademds del ambiente de control y la evaluacién de riesgos, la junta es
igualmente protagonista en las actividades de control, pues promulga las
politicas para asegurar una adecuada gestién de los riesgos, y estd al tanto de
las actividades de supervisién o seguimiento a través del comité de auditoria,
donde se evaltia la calidad del sistema y se evalGan y comunican sus deficien-
cias. Utilizando una muestra de 200 grandes empresas en Estados Unidos,
Chan y Li (2008) analizaron la relacién entre la independencia del comité
de auditoria y el valor de las empresas y encontraron una relacién positiva
entre la presencia de comités de auditoria independientes y el valor de las
empresas, y ademds que el impacto de esos comités es mayor cuanto mayor
es la independencia de la junta directiva.

Con respecto al comité de auditoria, es importante tener en cuenta que la
experticia en aspectos financieros y contables de sus miembros ha sido resaltada
en la literatura como un factor determinante para su buen funcionamiento.
Bilal, Chen y Komal (2018) analizaron los resultados de mds de 90 estudios
previos publicados en la literatura, a través de una metodologia conocida como
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meta andlisis, y los resultados mostraron que la experiencia financiera de los
miembros del comité de auditoria tiene un impacto positivo en la calidad de
los reportes financieros, y que los expertos en contabilidad financiera generan
aun un mayor impacto en la calidad de las utilidades reportadas. En conse-
cuencia, este estudio resalta la importancia del conocimiento y la experticia
técnica en aspectos financieros y contables para el buen funcionamiento de
esos comités.

Una vez discutida la relevancia de la arquitectura de control y la impor-
tancia de la junta directiva en su desarrollo y despliegue se pueden traer a
colacién las percepciones de los entrevistados al respecto. Es necesario aclarar
que las alternativas aqui discutidas no son mutuamente excluyentes, es decir,
las implicaciones de la gestién de activos en la composicion de la junta, se-
fialadas en la seccién anterior, y la vision estratégica del tema que se discute
en la siguiente seccién, no son visiones desarticuladas de la relacién entre la
gestion de activos, la arquitectura de control y el despliegue que hace la alta
gerencia al respecto.

Los entrevistados resaltaron la importancia de desarrollar un esquema
apropiado al interior de la empresa para que la alta direccién, es decir, el
ejecutivo principal y su equipo, realice una gestién adecuada de los activos a
través de diferentes mecanismos, especialmente los comités de junta directiva
y los comités de alta gerencia. Respecto a los comités de junta, se mencio-
nan especialmente dos de ellos que ayudan a incorporar el tema en la junta
directiva: el de riesgos y el de auditoria. Segtn los entrevistados, el comité
de riesgos debe hacer visibles las posibles contingencias, los riesgos naturales
asociados a los activos, y el comité de auditoria igualmente puede direccionar
aspectos en la gestion de activos, y puede hacerse cargo de auditorias especi-
ficas en respuesta a las preocupaciones manifestadas por los miembros de la
junta directiva.

Otro aspecto relevante, y que lleva a la constitucién de otro tipo de comi-
tés, es la gestién econdmica o financiera del activo. Es decir, los miembros
de junta directiva reconocen tanto la importancia de la gestién de riesgos en
el activo como una adecuada gestién desde el punto de vista de inversion.
Finalmente, durante toda su vida util la gestién del activo debe estar incorpo-
rada en la evaluacién financiera que se hace a los proyectos. Lo anterior lleva
a la creacién de comités de junta directiva de nuevos negocios e inversiones
que se encargan de hacer una evaluacién financiera exhaustiva y rigurosa a
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las posibles nuevas adquisiciones y proyectos que luego plantean a la junta
directiva para su aprobacién. En algunas ocasiones, este resulta ser el comité
de junta con mayor frecuencia en las reuniones, lo que les permite evaluar
cada proyecto de inversién en dos o tres ocasiones diferentes, hasta alcanzar
una evaluacién profunda del mismo. La evaluacién financiera implica un
anilisis detallado de la inversién total (zorex), conformada por la inversién
inicial (capex), y las erogaciones necesarias para el mantenimiento y operacién
adecuada de los activos (gpex). Por lo tanto, cuando el proyecto se presenta a
la junta directiva ya ha tenido en cuenta de alguna manera la inversién para

la adecuada gestién del activo.

Para un funcionamiento apropiado de la junta directiva y de cada uno de
sus comités es necesario contar con reglamentos y otro tipo de herramientas
de gestién que permitan evaluar el cumplimiento de las funciones delegadas
a cada instancia de gobierno corporativo. Aqui se deben hacer explicitos,
como parte de los aspectos cruciales, la gestién de la inversién en activos y

los riesgos asociados a los mismos.

En otras experiencias compartidas por los entrevistados la gestién de ac-
tivos ha llevado a la creacién de comités de alta gerencia que se encargan de
administrarlos. Asi como existen comités de alta gerencia para la seguridad
industrial, el medio ambiente, la salud, la calidad, el entrenamiento y la se-
guridad (por la presencia de grupos armados al margen de la ley), también se
crean comités de gestién de activos que se articulan y trabajan coordinada-
mente con el equipo de alta gerencia, e incluso, permiten la identificacién de
riesgos especificos. Ademds, cuando existe un plan concreto para la gestién
de los activos, el comité ejecutivo se encarga del seguimiento al plan y de
realizar una rendicién de cuentas anual a la junta directiva. Sin embargo,
estos comités fungen como apoyo a la alta direccién y no a la junta directiva,
asi que su sola existencia no garantiza un adecuado involucramiento de este
érgano de gobierno, sino que puede ser visto mds como un apoyo a la alta
direccién que como un aspecto propio de la junta directiva, lo que lleva a
una riesgosa vision en la cual la junta directiva no debe estar al tanto de los
temas relacionados con la gestién de activos, por ser de exclusiva competencia

de la alta gerencia.
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Para poder operar las empresas del sector eléctrico dependen en gran medida
de los activos fijos ya que dicha inversién estd relacionada con los ingresos
futuros de la organizacién via definicién tarifaria, y asi los riesgos asociados
a los transmisores y generadores, entre otros, deben estar bajo la observacién
de la junta directiva. Algunas juntas directivas analizan los riesgos asociados
a los activos con una periodicidad trimestral, y han disefado, dentro de la
alta gerencia, un cargo especifico para la gestién de riesgos desde el que se
lidera el desarrollo de la matriz de riesgos, con la participacién de los comités
de junta pertinentes, como el de auditoria y, ademds, con el involucramiento

de la junta directiva como un todo en algunas etapas.

Por la manera como estdn reguladas las tarifas en Colombia, los ejecutivos
entrevistados reconocieron las inversiones de la empresa como un aspecto
altamente critico, de largo plazo, y del que dependen sus ingresos, por lo que
consideraron indispensable desarrollar diferentes instrumentos para gestionar
los activos, entre ellos, politicas, manuales, metodologias, procesos y comités
de alta gerencia. En su opinidn, la junta directiva debe hacerle control a la
utilizacién y pertinencia de estas politicas, manuales, metodologias y procesos,
previamente aprobados por estos érganos de gobierno, y cuyo cumplimiento se
deben supervisar a través de los comités creados en el seno de la junta directa.
Los objetivos corporativos se administran primero en estos comités y luego

en el 6rgano de gobierno colectivo en pleno.

Estd claro que no se puede ocupar la agenda de la junta directiva con
temas operativos, pero si que debe recibir la informacién pertinente respecto
de la gestién de activos, aspecto que, segun varios entrevistados, no llega
con la suficiente claridad a las discusiones del rgano de gobierno. La matriz
de riesgos regularmente no hace evidente dicha temdtica. Actualmente los
comités de auditoria realizan poco énfasis a esta actividad, que se da por
garantizada al abordarse en la evaluacién financiera de los proyectos. Sin
embargo, esta mirada financiera no se complementa adecuadamente con
una visién de gestion de riesgos o con una visién estratégica, aspecto que se

discutird a continuacidn.
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2.4. La gestion de activos vinculada a la gestion
estratégica de la organizacion

El involucramiento de las juntas directivas en la estrategia de las corpora-
ciones ha sido analizado por multiples estudios en la literatura, entre ellos el
de Judge y Talaulicar (2017). De acuerdo con estos autores, en la mayoria de
organizaciones se ha creado y empoderado un grupo de individuos que deben
asegurarse de que la organizacién adopte una estrategia adecuada que garan-
tice la efectividad organizacional. Este 6rgano colectivo, que en la préctica se
conoce como la junta directiva, representa los diferentes grupos de interés de
la organizacién. La junta delega en la alta gerencia la formulacién estratégica,
y una vez aprobada, la ejecucion de la estrategia.

De acuerdo con Judge y Talaulicar (2017), la literatura ha reconocido dos
funciones fundamentales a la junta directiva. La primera es la supervisién. La
junta directiva es responsable de proteger los intereses de los accionistas y otros
constituyentes de la corporacién, y de supervisar la implementacién de la estra-
tegia previamente aprobada. La funcién de supervisién a las acciones de la alta
gerencia se puede realizar ex ante o ex post, por ejemplo, analizando la bondad de
las acciones propuestas por la alta direccién a la luz de los resultados esperados (ex
ante) o analizando el desempeno alcanzado gracias a las acciones desempenadas
por la alta gerencia (ex post). Mediante la segunda funcién, que incluye el servicio
y la asesoria, la junta se responsabiliza directamente y toma decisiones estratégicas
confrontando la alta gerencia, o desempefa un papel mds indirecto aconsejando
a la alta gerencia en las decisiones estratégicas. Mientras que la primera funcién
restringe el actuar de la gerencia, la segunda funcién la apoya, llevando a un
balance que es dificil de preservar (Judge y Talaulicar, 2017).

Sin embargo, una estrategia adecuada requiere un conocimiento profundo
de la empresa y su entorno, lo que segiin Judge y Talaulicar (2017) crea un
problema complejo para la junta directiva, conformada por personas que aun
cuando no estdn dedicadas de tiempo completo a la organizacién, asesoran
y supervisan su desempeno estratégico. Lo anterior implica que no todas las
juntas estdn altamente involucradas con el planteamiento estratégico de la
organizacién, y, por ende, encuentran dificil desempefar adecuadamente
sus funciones. Sheehan y Powers (2018) citan estudios que sefialan que los
miembros de junta directiva dicen no entender a profundidad la estrategia de
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la empresa, y aunque la entiendan, sienten que no tienen el impacto deseado
en su direccionamiento estratégico.

De acuerdo con Sheehan y Powers (2018), el bajo nivel de involucramiento
de los miembros de junta directiva con la estrategia corporativa se puede deber
a diferentes razones, por ejemplo, a que algunos gerentes no desean recibir
aportes por parte de la junta directiva en la planeacién estratégica porque te-
men que al involucrarlos adopten comportamientos orientados hacia la micro
gerencia, o porque consideran que no cuentan con la informacién suficiente
para hacer aportes relevantes. En consecuencia, los gerentes no presentan
la estrategia como un borrador para ser discutido y modificado, sino como
un producto terminado para aprobacién de la junta directiva. Por su parte,
para los miembros de junta discutir el planteamiento de la gerencia puede
implicar un desafio al equipo de alta gerencia, por lo que prefieren no entrar
en discusiones dlgidas al respecto.

De igual manera, Sheehan y Powers (2018) aseguran que las juntas optan
por no imponer la estrategia a la alta gerencia porque luego deben supervisar
su desempeno, y las asimetrias de informacién imponen restricciones adi-
cionales para un aporte mds activo. Los autores reportan que mientras que
un miembro del equipo de alta gerencia destina anualmente entre 2.500 y
3.000 horas a la empresa, un miembro de junta directiva en promedio desti-
na sélo 245. Por otra parte, proveer una gran cantidad de informacién a los
miembros de junta directiva implica que primero deben leerla, apropiarla y
luego utilizarla en el diseno estratégico y, ademds, su aporte depende de la
calidad de la informacién provista. En general estos desafios demuestran lo
complejo que es para una junta directiva contribuir a la planeacién estraté-
gica de las empresas.

Lo anterior puede estar de acuerdo con la evolucién del papel que des-
empefan las juntas incluso en paises con instituciones fuertes y mercados
desarrollados. Anderson, Melanson y Maly (2007) aplicaron una encuesta a
658 miembros de juntas directivas en Australia, Canadd, Nueva Zelanda y
Estados Unidos, y a inversionistas institucionales en Canadd. Los resultados
sugieren que mientras que los inversionistas institucionales adquieren un papel
mds protagénico en el gobierno corporativo, y ejercen una supervisiéon mds
activa, la junta directiva ha evolucionado para convertirse en un socio activo
de la alta gerencia, posiciondndose a si misma como un activo estratégico
para las organizaciones.
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A pesar de las dificultades previamente resefiadas, las investigaciones demues-
tran que la junta directiva es crucial para alcanzar una adecuada implementacién
de la estrategia en las empresas. Al respecto particularmente para el caso de
América Latina, Brenes, Mena y Molina (2008) analizan los factores que la alta
direccién identifica para una implementacién estratégica adecuada, analizando
analizaron las respuestas de actores de gobierno corporativo de aproximadamente
noventa empresas en doce paises latinoamericanos, incluyendo Argentina, Brasil,
Chile, México, Perti y Venezuela, ademds de otros paises centroamericanos, y
encontraron que para los ejecutivos el factor mds importante es una junta que
lidere la implementacién de la estrategia, seguido por el liderazgo del gerente,
una adecuada formulacién estratégica y una ejecucion sistemdtica de los planes
definidos. Una vez la empresa cuenta con una estrategia definida, las juntas
directivas dedican sus esfuerzos a garantizar la adecuada implementacién de
los planes y supervisan las acciones del gerente.

Por lo tanto, una de las mejores maneras de llamar la atencién de los miem-
bros de junta directiva consiste en lograr una visién estratégica de un aspecto en
particular. Por ejemplo, Guzmadn, Trujillo, Guzmdn y Rueda (2019) demuestran
que en las empresas que consideran el talento humano como un factor estraté-
gico cuentan con una supervisién cercana de la junta a las politicas y estrategias
relacionadas con el mismo. Desde la dedicacién de sesiones especificas de la junta
directiva al tema en particular, hasta la constitucién de comités en el seno de
este rgano de gobierno dedicados a la gestién del talento humano, representan
senales claras de la manera en que las juntas directivas asumen el control de los
aspectos definidos como estratégicos para la corporacién.

Segin los entrevistados, a la junta directiva sélo llegan los temas que se
consideran estratégicos o, por lo menos, materiales en el largo plazo. Asi, es
necesario que los miembros de la junta directiva de las empresas del sector
eléctrico asuman la gestién de activos como un asunto estratégico. Los pro-
cesos de asesoria para la implementacién de modelos adecuados de gestién de
activos, asi como otros aspectos cruciales en las empresas, pueden representar
importantes inversiones de capital, alcanzando incluso millones de ddlares,
para lo cual es preciso contar con el aval de la junta directiva. Es necesario
que este 6rgano de gobierno entienda la importancia de trabajar en esos temas
para garantizar el respaldo y las inversiones necesarias.

Una adecuada gestién de activos tiene en cuenta no s6lo aquellos que son
criticos para la corporacién en su operacién sino, ademds, el portafolio de
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inversiones de la matriz, en caso de contar con subsidiarias. Por lo tanto, la
estrategia se hace atin mds relevante. Las decisiones de inversién en activos
dependen de las apuestas estratégicas que se tengan en las subsidiarias, depen-
diendo de lo relevantes para la matriz, del pais en el que estdn ubicadas, del
potencial y el desarrollo que se espera de cada una de ellas. Un plan estraté-
gico de negocios termina siendo crucial para la gestién de activos. Ademis,
dado que cada una de las empresas dentro de un mismo grupo cuenta con
una junta directiva, consejo o directorio encargado de hacer seguimiento a
la planeacién estratégica, cada una de ellas debe incorporar la gestién de los
activos involucrados en su operacién como un aspecto estratégico para lograr
una adecuada alineacién de objetivos.

Para uno de los entrevistados, cuando a la gestién de activos se le reconoce
su importancia se crean politicas adecuadas cuya coordinacién corresponde a
las unidades encargadas de hacer seguimiento a la estrategia corporativa, por
ejemplo las unidades de planeacién, y de esa manera se cierran brechas en la
gestién de activos, reconociendo sus diferentes componentes, como la metodo-
logfa, los procesos y la aplicacién a nivel operativo, tictico y estratégico. Una
estrategia disefiada con la participacion de las dreas dedicadas a la estrategia
corporativa se estructura de abajo hacia arriba, teniendo en cuenta los procesos
al detalle, para luego agregarlos de manera coherente y quedar sintetizados en
un sistema de gestion y en la apuesta estratégica de la organizacién.

En opinién de los entrevistados, considerar dentro del plan estratégico
de las empresas la gestién de activos permite que la junta directiva atienda
aspectos relacionados con esta actividad a través de los diferentes comités que
se estructuran al interior de este 6rgano de gobierno. Y aun cuando todos los
temas estratégicos no pueden ser abordados al mismo tiempo, se generan los
espacios necesarios para discutir cada uno de ellos. Por ejemplo, la gestién de
activos requerird mds atencién en la medida en que se presenten y materialicen
oportunidades de crecimiento.

Un entrevistado en particular hizo un llamado a las empresas del sector
a abordar la gestién de activos desde un enfoque mds holistico y estratégico.
Para él las inversiones en cada proyecto de las empresas del sector eléctrico
son muy altas y se requiere una gestién de activos bajo una visién mds siste-
madtica, permanente y estructurada. La falta de visién estratégica implica una
exposicién innecesaria a riesgos que se pueden prever. Asi que es necesario
reforzar la visién estratégica del tema.
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2.5. La gestion de activos en los indicadores clave de
desempeifio y riesgo

Hemos discutido previamente la importancia del involucramiento de la
junta directiva en el diseno de una arquitectura de control robusta y que res-
ponda a la planeacién estratégica de la organizacién. Ademds, hemos visto la
necesidad de integrar la gestién de activos tanto a los diferentes mecanismos
de gobierno corporativo relacionados con la arquitectura de control como
a la planeacién estratégica de las corporaciones. Sin embargo, atin parece
vago este aspecto porque no se ha considerado un aspecto relevante para
facilitarle a la junta directiva el seguimiento a la estrategia y a los riesgos de
la organizacién. Esto es, el tablero de control, o tablero de indicadores claves
de desempeno y de riesgo.

De acuerdo con Laurent (2007), construir un tablero de control inteligente
desde el punto de vista del negocio para el gobierno corporativo de una empresa
es quizds el principal mecanismo de soporte para controlar la gestién. Segin el
autor, las soluciones de tableros de control para el gobierno corporativo les dan
a las empresas una visibilidad mejorada sobre aspectos que tradicionalmente
han sido opacos, como la gestién de riesgos, el cumplimiento y las tecnolo-
gias de informacién, entre otros. Las métricas que alimentan esos tableros de
control se conocen cominmente como indicadores clave de desempeno (Key
Performance Indicators o KPI por sus siglas en inglés) y miden los desempefios
de la empresa frente a objetivos de excelencia consensuados y bien disenados
entre el equipo de alta gerencia y la junta directiva. Estos indicadores apoyan
a la junta directiva y la alta gerencia para dirigir la empresa hacia el cumpli-
miento de sus objetivos estratégicos, permitiendo la identificacién de dreas
en las que se alcanza un buen desempeio tanto estratégico como tdctico y, a
la vez, aspectos que requieren una correccién debido a una evolucién pobre,
por debajo de lo esperado, y definidos por la alta direccién.

Para Laurent (2007) los umbrales que se construyen alrededor de los
indicadores clave de desempeno le permiten a la alta direccién identificar
banderas rojas, o alertas tempranas, para direccionar de manera adecuada
la empresa hacia cambios necesarios para una correcta ejecucion estratégica.
Ademds, les permite a los miembros de junta directiva identificar ficilmente
si la compania presenta un bajo o alto desempeno en dreas criticas, a la vez
que concentrar inmediatamente la atencién en la rectificacién de problemas
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o en la capitalizacién de ciertas oportunidades que emergen en el entor-
no. Estos indicadores también permiten identificar aspectos que pueden
impactar el desempeno futuro de la organizacién y evaluar las actividades
desempenadas en el pasado a la luz de la planeacién estratégica definida
por la junta directiva.

Consecuente con esta discusion, la literatura ha resaltado la importancia
de los tableros de control o cuadros de mando integral; por ejemplo, Drew y
Kaye (2007) aseguran que una junta directiva es efectiva cuando se involucra
en la gestién estratégica y se esfuerza por implementar métodos y herramientas
apropiados para realizar esta labor. Para que las juntas directivas contribuyan
a la discusion estratégica y compartan responsabilidades por la direccién
estratégica de la empresa con la alta gerencia sugieren que la implementacién
de herramientas, como los cuadros de mando integral (balanced scorecards),
puede enfocar a los miembros de junta directiva en el andlisis de riesgos y
oportunidades futuras para las empresas.

Para Drew y Kaye (2007), el gobierno corporativo requiere que las juntas
directivas mejoren la supervisién que realizan sobre la estrategia corporativa
y la toma de decisiones estratégicas en la empresa, y para cumplir con ese
objetivo la junta directiva debe implementar herramientas que le permitan
tomar decisiones estratégicas, entender el apetito por riesgo de la empresa y
los inductores clave de valor, asi como identificar los aspectos criticos frente a
los cuales la junta directiva debe tomar accién. Como parte de esas estrategias
los autores sugieren utilizar un cuadro de mando estratégico con indicadores
clave repartidos en cuatro cuadrantes: posicion estratégica, en donde se hace
seguimiento a las estrategias, los objetivos y los factores criticos de éxito de la
empresa; implementacion estratégica para supervisar el avance en los planes,
programas y proyectos que se derivan del plan estratégico; opciones estratégicas,
donde se hace seguimiento a las alternativas estratégicas, y finalmente, los
riesgos estratégicos, donde se supervisa el apetito por el riesgo y la valoracién
de los riesgos junto con los planes de contingencia.

Segin Drew y Kaye (2007), los cuadros de mando estratégicos son tiles
porque permiten una cobertura balanceada e integral de los aspectos mds
importantes de la gerencia estratégica: desarrollo, implementacién y evalua-
cién constante de la estrategia definida. Ademds, permite a los miembros de
junta directiva estar mds familiarizados con la estrategia de la empresa y sirve
como una herramienta de capacitacién para nuevos miembros en este rgano
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de gobierno. Y, por otra parte, alienta a los miembros de la junta directiva a
adoptar un enfoque de aprendizaje y mejoramiento continuo de la estrategia
corporativa.

Estos tableros de control puestos a disposicién de la junta directiva no de-
ben contener exclusivamente indicadores clave de desempeno, sino que deben
ser complementados con indicadores clave de riesgo (Key Risk Indicators o
KRI por sus siglas en inglés). De acuerdo con Scandizzo (2005), el anilisis
de las operaciones con el objetivo de identificar los riesgos inherentes a los
diferentes pasos en el proceso operativo, lleva a la creacién de indicadores
clave de riesgo a través de los cuales se estima la probabilidad y severidad
del riesgo operacional, y de otro, al disefio de las actividades de control mds
apropiadas. El autor asegura que esto permite construir un control de mando
para el riesgo operativo. Este tipo de ejercicios se puede aplicar a cualquier
tipo de riesgo en la organizacién.

Por su parte, Scarlat, Chirita y Bradea (2012) aseguran que la gestién del
riesgo empresarial representa la manera como la empresa gestiona la incerti-
dumbre. La importancia de esta actividad estd en la necesidad de administrar
apropiadamente los riesgos para salvaguardar la operacién y alcanzar los
objetivos de la organizacién. Segin los autores, la gestion del riesgo es un
proceso que estd a cargo de la junta directiva, la alta direccién y los demds
funcionarios de la empresa, desarrollado en el marco de la estrategia y disefiado
para identificar eventos que pueden afectar la organizacidn, con el dnimo de
administrar el riesgo y proveer un aseguramiento razonable de la realizacién
de los objetivos corporativos planteados previamente.

De acuerdo con Scarlat, Chirita, y Bradea (2012), una empresa que admi-
nistra eficientemente el riesgo debe implementar un conjunto de métricas o
indicadores para identificar los cambios en las condiciones de riesgo e iden-
tificar nuevos riesgos emergentes. En consecuencia, los indicadores clave de
riesgo deben revisarse de manera periédica ya que funcionan como alertas
tempranas y permiten tomar acciones oportunas de mitigacién del riesgo.
Para estos autores, tanto los indicadores clave de desempefio como los de
riesgo deben ser implementados por cualquier empresa que busca desarrollar
un sistema de gobierno corporativo adecuado.

Esta discusién permite entender la posicién de los entrevistados respecto
de la importancia de incorporar indicadores clave de desempeno y de riesgo
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que den cuenta de la gestién de activos y hacer un seguimiento adecuado de la
junta directiva a esa actividad. De acuerdo con los entrevistados, una politica
de gestién de activos debe implicar el desarrollo de indicadores de desempeno
y de riesgo. De esa manera se garantiza un seguimiento efectivo por parte
de los miembros de la junta directiva y una rendicién de cuentas adecuada
por parte de la alta gerencia. Si no se cuenta con indicadores vinculados a la
gestion de activos, el seguimiento que puede hacer la junta directiva a este
aspecto es ambiguo.

Un entrevistado en particular sefialé que para él los indicadores de des-
empeno y de riesgo proveen a la junta directiva tranquilidad respecto al de-
sarrollo adecuado de la politica en el despliegue que realiza la alta direccién.
Sin embargo, aunque es usual recibir un sinniimero de reportes e indicadores
relacionados con diferentes aspectos, como accidentes, ausentismo de trabaja-
dores, interrupciones de operacién en la planta, entre otros, generalmente no
se cuenta con indicadores que den cuenta de eventualidades relacionadas con
los activos. Sin embargo, la junta si deberfa contar con este tipo de reportes
o indicadores para poder verificar los riesgos que los acechan.

El disefio de indicadores apropiados puede dirigir la atencién de los miem-
bros de junta directiva hacia aspectos cruciales que generalmente nos son
atendidos por la junta directiva; por ejemplo, la gestién de activos estd indi-
rectamente inmersa en la evaluacion financiera que se realiza a los proyectos
mediante el andlisis de los flujos de caja que se ven afectados por la inversion
en la adquisicién y mantenimiento de los activos operativos. La visién técnica
sobre este aspecto es que la gestién de activos se realiza de manera integral y
constante en la operacién, y que, al momento de hacer rendicién de cuentas
sobre la ejecucion del proyecto, este aspecto estd inmerso y no es necesario
hacerlo m4s explicito. Sin embargo, no se hace una evaluacién gerencial ex-
plicita de la gestién de activos. Al analizar la rentabilidad de los proyectos se
puede pasar por alto aspectos relacionados con el mantenimiento adecuado que
requieren los activos, y que, si se analizan de manera directa, pueden recibir
la atencién adecuada por parte de la junta directiva y de la alta direccién.

Por otra parte, de acuerdo con los entrevistados, cuando se realizan inver-
siones en un grupo conformado por diferentes empresas, la manera de agregar
la supervisién y garantizar una ejecucién adecuada a la estrategia y la politica
de gestion de activos es a través del seguimiento al plan estratégico que se
lleva a cabo por medio de los indicadores que se hacen visibles en el tablero
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de mando integral. Esta herramienta ofrece diferentes perspectivas y si no
incluye de manera explicita indicadores de desempefio y riesgo relacionados
con la gestién de activos, el control de los 6rganos de gobierno se hace menos
adecuado y profundo.

2.6. Incentivos para la alta gerencia y gestion de
activos

El disefio adecuado de un paquete de compensacion gerencial ha sido uno
de los desafios mds complejos en el entorno empresarial, y desde la década
de los anos 80 ha cobrado vital relevancia en Estados Unidos debido a que
los andlisis sobre potenciales soluciones al problema de agencia entre los pro-
pietarios y el gerente (Jensen y Meckling, 1976) sugieren que un esquema
de compensacién gerencial disefiado de manera apropiada puede ofrecer los
incentivos necesarios al gerente para actuar en favor de los intereses de los
propietarios en particular, y de la empresa en general. Uno de los articulos
mis relevantes en esta materia es el de Murphy (1985), quien logré demostrar
que la compensacién de los gerentes estd positiva y fuertemente relacionada
con el desempeno de las corporaciones, medido por el retorno que reciben
los accionistas y el crecimiento de las ventas.

Este autor fue el primero en analizar de manera integral la compensacién
que recibe el gerente, teniendo en cuenta no sélo el salario fijo y los bonos
por desempefio en el corto plazo, sino ademds las opciones sobre acciones
de la empresa (la posibilidad de adquirir acciones de la empresa a un precio
predeterminado), la compensacién diferida (bonos por desempeno en el largo
plazo), y las recompensas con paquetes accionarios. Ademds, fue también el
primero en analizar la compensacién teniendo en cuenta la evolucién del
desempeno corporativo y de la compensacién gerencial en el tiempo. Espe-
cificamente analizé la compensacién recibida por 500 gerentes durante el
periodo entre 1964 y 1981, y su relacién con la rentabilidad de las empresas
en las que actuaron como ejecutivos principales.

De acuerdo con Murphy (1985), los andlisis realizados por el autor permiten
determinar que mientras que el salario y los bonos se ajustan segtin los cam-
bios en el desempeno corporativo, las acciones, las opciones sobre acciones y
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los pagos diferidos en el largo plazo tienen en cuenta el desempefo acumulado
en el tiempo, lo que se traduce en la valoracién de la empresa y se refleja en el
precio de la accién. Por lo tanto, la compensacién gerencial debe incorporar
diferentes elementos que permitan alinear los intereses del ejecutivo principal
con los de los propietarios, y lleva a un alto nivel de esfuerzo y compromiso
de quien ha sido escogido para desplegar la estrategia empresarial.

Estos andlisis seminales pueden ser parte de la explicacién alrededor de las
dindmicas que resenan Frydman y Jenter (2010), quienes demuestran que la
compensacién de los gerentes en Estados Unidos ha presentado un crecimien-
to acelerado, particularmente desde la década de los afios noventa. Mientras
que en el periodo comprendido entre las décadas del cincuenta y el setenta
el crecimiento promedio anual de la compensacién gerencial fue de tan sélo
el 0.8%, durante la década de los noventa el crecimiento promedio fue del
10% anual. Ademds, segtn estos autores, el pago del ejecutivo principal ha
crecido de manera mds acelerada en comparacién con lo que reciben otros
ejecutivos de alto nivel. Hasta antes de 1980 la compensacién media del eje-
cutivo principal era 1.4 veces la de otros ejecutivos, pero a partir de entonces
ha crecido hasta convertirse en 2.6 veces en la primera década del siglo XXI.
Para los presidentes de las companias mds grandes de Estados Unidos (S&P
500), la compensacién anual pasé de US$2.3 millones en 1992 a US$7.2
millones en 2001.

A partir de la década de los sesenta pasé a ser importante la compensacién
variable relacionada con el desempefio de la empresa en el largo plazo, y tomé
especial impulso en la década de los afios ochenta. En el andlisis presentado
por Frydman y Jenter (2010), entre 1936 y 1950 las compensaciones gerenciales
estaban determinadas principalmente por el salario fijo mds unos bonos por
desempeno en el corto plazo, que no eran discrecionales y estaban atados al
cumplimiento de unas medidas de desempefio al finalizar el afio. Sin embargo,
los pagos relacionados con planes de incentivos de largo plazo comenzaron a
ser evidentes en la década de los afios sesenta con compensaciones diferidas en
acciones o en efectivo. Sin embargo, en la década de los ochenta se introdujo
en los paquetes de compensacién un aspecto fundamental en la remuneracién
de los gerentes de las empresas en Estados Unidos. Durante esta década, se
implementé con determinacién la compensacién del ejecutivo principal con
opciones sobre acciones, buscando que el equipo gerencial trabajara de manera
decidida por el incremento del valor de la empresa.
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Los problemas asociados a un paquete adecuado de compensacién son
diversos, pero Frydman y Jenter (2010) resenaron adecuadamente el mds com-
plejo de ellos. Segun los autores, cualquier forma de compensacién utilizando
incentivos genera un riesgo de manipulaciéon de las medidas de desempeno
por parte de los gerentes. Diferentes investigaciones demuestran que la ma-
nipulacién del registro contable es mds probable entre mds cerca se estd de
cumplir los objetivos definidos para el otorgamiento de bonos por desempeno.
Ademds, las empresas igualmente manipulan los estados financieros cerca de
la fecha del ejercicio de opciones sobre acciones por parte del gerente. Otros
estudios muestran una relacién entre la tenencia de acciones y opciones sobre
acciones del ejecutivo principal, y la manipulacién de las cifras financieras.

Burns y Kedia (2006) estudiaron el impacto que tiene la compensacién
basada en el desempeno sobre la alteracién de los reportes y estados financieros.
Segun los autores, si las pricticas agresivas de registro contable afectan los
precios de las acciones, los gerentes que cuentan con una parte de su compen-
sacién vinculada con el valor del capital de la empresa pueden tener los incen-
tivos necesarios para buscar incrementar su riqueza a través de determinadas
decisiones de registro contable. Por lo tanto, dado el vinculo creciente entre
la compensacién de los gerentes y el desempeno de la empresa, los autores
encuentran valioso analizar la relacién entre los contratos de compensacién
y las pricticas contables de la empresa.

Para llevar a cabo su estudio Burns y Kedia (2006) analizaron empresas
que hacen parte del S&P 1500 y que anunciaron cambios en los estados
financieros previamente publicados durante el periodo comprendido entre
1995 y 2002, y las compararon con empresas que no realizaron modificacio-
nes a sus estados financieros. La muestra incluyé empresas que anunciaron
cambios en sus estados financieros porque los originalmente publicados no
cumplian con los principios de la contabilidad generalmente aceptados. Los
autores encontraron que entre mds sensible es la compensacién del gerente
a variaciones en el precio de las acciones, existe una mayor probabilidad a
utilizar pricticas contables mds agresivas y revelar estados financieros que
luego deben ser corregidos.

A pesar de los riesgos potenciales, lo que ha sido ampliamente aceptado es
la necesidad de vincular la compensacién del gerente con el cumplimiento de
ciertos indicadores de desempeno. Por ejemplo, los cuadros de mando integral
representan sistemas de medicién del desempefio compuestos por indicadores
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financieros y no financieros para evaluar el desempefio de la organizacion, y,
por ende, el del equipo de alta gerencia, especialmente el del ejecutivo prin-
cipal. De acuerdo con Kaplan y Norton (1996), un sistema de medicién del
desempeno puede considerarse un cuadro de mando integral Ginicamente si
estd vinculado al sistema de incentivos de la organizacién. Para que el cuadro
de mando tenga efectividad como herramienta gerencial la compensacién de
la alta gerencia debe estar relacionada con el cumplimiento de los objetivos
establecidos en el cuadro de mando.

Diferentes estudios demuestran que la implementacién de esquemas de
compensacion basados en desempeno genera un mejoramiento en el desem-
peno de las empresas. El trabajo de Banker, Lee, Potter y Srinivasan (2000)
representa uno de estos estudios. Los autores, aseguran que una vez las em-
presas deciden compensar a sus trabajadores de acuerdo con el desempeno
obtenido, el mejor desempenio de la empresa puede explicarse por dos motivos
diferentes: primero, porque la empresa estd en capacidad de atraer a trabajado-
res de alto desempeno que ven en el esquema de compensacién un incentivo
para trabajar en ella, y segundo, porque los trabajadores deciden realizar un
mayor esfuerzo para cumplir con las expectativas de la empresa y mostrar su
efectividad como trabajadores. En consecuencia, los esquemas de compen-
sacién sirven como mecanismos de seleccién que motivan a los trabajadores
menos productivos a abandonar la empresa, y atraen y conservan a los mds
productivos, capaces de responder al esquema de incentivos.

Para contrastar sus argumentos, Banker et al. (2000) analizaron los niveles
de productividad de 3.776 empleados ubicados en diez tiendas de ventas al
por menor que implementaron un plan de incentivos, y encontraron que el
incremento sostenido en las ventas se debia a la atraccién y retencién de los
empleados mds productivos (efecto seleccién), y al incremento en la productivi-
dad individual de los empleados gracias a un mayor esfuerzo en el desempeno
de sus funciones (efecto esfuerzo).

Para el caso en particular del presente estudio, en las entrevistas realizadas
a los externos consultados se hace evidente la importancia de vincular los
indicadores claves de desempefio en general, y aquellos desarrollados alrede-
dor de la gestién de activos en particular, con la compensacién del ejecutivo
principal y el equipo de alta gerencia. Segiin uno de los entrevistados, la junta
directiva no se puede limitar a ponerle metas al equipo de alta gerencia, sino
que ademds debe crear un esquema de incentivos econémicos vinculados con
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dichas metas. Si el incumplimiento de los indicadores de gestién afecta la
riqueza y el bienestar econémico del gerente, los aspectos relacionados con
estos indicadores terminan siendo relevantes y un aspecto de atencién especial
para el equipo gerencial.

Otro de los entrevistados considerd que tener una visién estratégica sobre la
gestion de activos implica necesariamente cambios en el modelo de compen-
sacién gerencial. Es decir, los incentivos econdémicos que se generan a través
de la compensacién que se otorga a la alta gerencia en aspectos relacionados
con la rentabilidad, deben tener en cuenta de manera explicita el impacto de
la gestién de activos en el desempeno financiero de la empresa. De esa manera
no sélo se asume la gestién de activos como un aspecto de gestién del riesgo,
sino como un aspecto central en la rentabilidad y desempefio empresarial.

2.7. Certificaciones para lograr una tercerizacion en
la supervision

Las buenas pricticas de gobierno corporativo buscan en general desarrollar
mecanismos que permitan garantizar una adecuada gestién de los recursos de
la organizacién, y que mitiguen la adopcién de comportamientos oportunistas
o negligentes que favorecen a una persona o grupo de individuos en particular,
pero que atentan contra el beneficio general y, en consecuencia, el de otras
partes interesadas en la empresa. De acuerdo con Jensen y Meckling (1976),
los conflictos de interés son ubicuos, estdn en todo tipo de organizaciones, y
generan la necesidad de establecer mecanismos de control por parte de quienes
delegan las tareas, o mecanismos de sefalizacién o compromiso por parte de
quienes las ejecutan. Estas acciones necesariamente generan costos para la
organizacién, pero ayudan a mitigar el comportamiento autointeresado de
los diferentes actores y constituyentes de la misma.

En el estudio de mecanismos de gobierno corporativo se ha analizado cémo
algunas decisiones ayudan a controlar indirectamente el comportamiento
oportunista o negligente de los agentes encargados de ejercer determinadas
tareas que resultan cruciales para el buen desempeno de las organizaciones. Por
ejemplo, la deuda ha sido estudiada como un mecanismo que puede ayudar
a controlar el comportamiento oportunista o negligente de la alta direccién.
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Jensen (1986) asegura que cuando se presentan excesos de caja, los gerentes
pueden adoptar un comportamiento oportunista e invertir los fondos en
proyectos que no generan una rentabilidad superior al costo de capital, pero
que les permite incrementar el tamafio de las empresas y obtener recompensas
monetarias derivadas de la realizacién de ciertos objetivos, como el incremento
en las ventas. Ademds, los gerentes pueden hacer un uso ineficiente de estos
recursos y destinarlos al consumo personal de prebendas. Sin embargo, la
deuda genera compromisos futuros sobre los flujos de caja de la empresa y
expone al gerente al riesgo de quiebra. De esta manera, la deuda reduce la caja
disponible para que el gerente la consuma de manera discrecional.

En esta linea argumentativa, Huizinga, Laeven y Nicodeme (2008) estudia-
ron la politica de endeudamiento éptimo de las multinacionales. Los autores
argumentan que las decisiones de financiacién de la matriz y las subsidiarias
no sélo dependen de las tasas impositivas y, en consecuencia, de los escudos
fiscales de la deuda en diferentes jurisdicciones, sino ademads de aspectos que
no tienen relacién con las tasas impositivas. Por ejemplo, la empresa puede
adoptar un nivel de endeudamiento mds bajo del éptimo evitando una alta
exposicién al riesgo de bancarrota. Por otra parte, independientemente de
las tasas impositivas, un alto nivel de endeudamiento reduce el flujo de caja
disponible en la subsidiaria y, en consecuencia, impone disciplina a gerentes
de filiales con propensién a utilizar recursos financieros en actividades ociosas.

Por lo tanto, para Huizinga et al. (2008) la deuda puede generar beneficios
en las subsidiarias de una multinacional porque ejerce disciplina sobre los
gerentes locales y alinea sus incentivos con los de la empresa. En ese contexto
la deuda puede llevar a que los gerentes adopten decisiones mds eficientes
para el manejo de los recursos financieros y muestren una menor inclinacién
a consumir prebendas para si mismos o para los miembros del equipo de alta
gerencia y demds empleados en la filial.

Como sucede con la deuda, los dividendos representan un mecanismo
efectivo para reducir los costos de agencia en las empresas. De acuerdo con
Rozeff (1982), las empresas buscan llegar a un nivel éptimo de tasa de repar-
ticién de utilidades que tenga en cuenta la necesidad de supervisar al gerente
y los costos de financiacién externa. Es decir, el incremento en el pago de
dividendos reduce el flujo de caja disponible para la empresa, y puede crear
necesidades de financiacién externa para obtener los fondos necesarios con los
cuales financiar la operacién y crecimiento de la empresa. En consecuencia,
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entre mds alto es el pago de dividendos mds restringido estd el gerente y mds
obligado a tomar decisiones adecuadas, buscando un uso adecuado de los
recursos financieros.

Por otra parte, de acuerdo con Rozeff (1982), entre mds alto es el pago de
dividendos, mayores son las necesidades de financiacién externa y, en conse-
cuencia, los costos asociados a la consecucidn de esos recursos, de esa manera
la empresa busca un nivel de dividendos que optimice los dos costos. Explicado
de otra manera, la intuicién es reducir los costos de agencia limitando la caja
disponible para el gerente a través del pago de dividendos, siempre y cuando
no resulten en un costo excesivo debido a la necesidad de conseguir recursos
externos para financiar la operacién.

Sin embargo, las politicas financieras como el nivel de endeudamiento y
los dividendos no son los inicos mecanismos que de alguna manera les per-
mite a los propietarios o a la junta directiva generar algin tipo de supervisién
externa al comportamiento de la alta gerencia. Otro mecanismo que cumple
una funcién similar es la certificacién de la adopcién de determinado estdndar
de calidad. De acuerdo con Rubio, Alonso y Rodriguez (2011), las empresas
pueden buscar las certificaciones de calidad de manera proactiva o coercitiva.
Cuando sucede de manera proactiva obedece a una respuesta de la empresa
en la busqueda de mayores niveles de productividad o desplegar de manera
apropiada la estrategia corporativa.

Las certificaciones de calidad pueden igualmente surgir de manera
coercitiva, es decir, como respuesta a presiones o estimulos externos. Segun
Rubio, Alonso y Rodriguez (2011), estas presiones o estimulos pueden ser
generados por el gobierno a través de regulacién, o por algunos participantes
en el mercado, como los clientes, los proveedores, o los competidores. Pero,
independientemente de los motivos en la adopcién, las certificaciones de
calidad estdn asociadas a beneficios tangibles para las empresas. Rubio et al.
(2011) resenan diferentes investigaciones que demuestran una relacién entre
las mismas y el mejoramiento en los niveles de productividad, el desarrollo
de ventajas competitivas, la confiabilidad operacional, la reduccién de costos,
el uso eficiente de recursos financieros y no financieros, la innovacién y el
control operativo.

En un estudio empirico, Terlaak y King (2006) argumentan que las cer-
tificaciones de calidad también representan un mecanismo de sefalizacién a
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través del cual las empresas comunican atributos a contrapartes que no pue-
den observarlas directamente. Los autores hicieron seguimiento durante once
anos a un poco menos de 20.000 empresas industriales en Estados Unidos,
y demostraron que la certificacién ISO 9000 trae como consecuencia para
las empresas que la adoptaron un crecimiento mds acelerado, luego de haber
obtenido la certificacién y que el impacto fue mayor para las empresas de las
que era mis dificil conseguir informacidn.

Las asimetrias de informacién pueden afectar criticamente los mercados
y los mecanismos de senalizaciéon son relevantes para las empresas que es-
tan comprometidas con la adopcién de buenas pricticas. De acuerdo con
Healy y Palepu (2001), todas las empresas tienen incentivos para resaltar
sus bondades y ocultar sus debilidades a los diferentes grupos de interés, de
forma que para los inversionistas, los clientes, los proveedores, e incluso para
los miembros de las juntas directivas, poder diferenciar entre las empresas
adecuadamente gestionadas y aquellas que no, es complejo. Mecanismos
como una certificacién de calidad, dificil de obtener y preservar para una
empresa con practicas de gestién inadecuadas, representa la posibilidad de
sefialar la adecuada administracién que estd desempenando el equipo de
alta gerencia.

En general, dado que una certificacién de calidad implica la auditoria por
parte de un organismo acreditador respecto de la adopcién de un estindar
que mejora las pricticas y procesos organizacionales, representa una garantia
respecto de la gestién que realiza la alta gerencia en relacién con determina-
dos procesos o actividades al interior de la empresa. Por lo tanto, ademds de
sefalar al mercado las bondades de la organizacién, la certificacién puede
ser utilizada por los 6rganos de gobierno para supervisar adecuadamente el
trabajo de la alta direccién.

Esta intuicién encuentra soporte en las opiniones de los entrevistados.
La certificacién por parte de un auditor externo e independiente, conocedor
del tema, respecto al sistema de gestién de activos de la organizacién, es un
camino a través del cual se puede acudir a auditorias externas realizadas por
expertos en la materia. Segin uno de los entrevistados, la primera certifica-
cidn representa un evento relevante para la organizacién, y una noticia para
los principales grupos de interés. Sin embargo, una vez certificada no solo
se hace parte de la rutina, sino que la empresa entra en un circulo virtuoso
porque los informes de las certificaciones incluyen sugerencias especificas
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para continuar consolidando el sistema interno, y esto lleva a la empresa a un
proceso de mejoramiento continuo. Asi, pedir una certificacién representa
un mecanismo muy efectivo para avanzar en la adopcién de buenas pricticas,
particularmente en los aspectos mds relevantes para una empresa.

De las entrevistas también es posible deducir que las certificaciones re-
presentan un mecanismo efectivo para la gestién de los riesgos operativos.
Cuando las organizaciones ven materializado algun riesgo en particular, esto
no sucede necesariamente por la falta de identificacién del mismo. Incluso
las auditorias operativas pueden haber identificado previamente el problema,
pero no haber sido efectivas en motivar el cambio necesario para una adecuada
gestion. En este contexto, para una junta directiva es necesario asegurar que
las necesidades de la empresa en materia de riesgos operativos sean atendidas
asertivamente. Asi, la certificacién de calidad facilita un nivel de aseguramien-
to mayor, debido a la participacién de externos en el proceso de verificaciéon
de los procesos objeto de la certificacién.

Para el sector eléctrico colombiano la certificacién del sistema de gestién de
activos es un aspecto mandatorio, y ha sido introducida en el marco regulatorio
por la Comisién de Regulacién de Energia y Gas (CREG). En consecuencia,
esta certificacion llega de manera coercitiva, y constituye una herramienta
adicional para el buen gobierno en las companias cobijadas por esa normati-
va. Ademds, segtin los entrevistados, las certificaciones les dan tranquilidad
a los miembros de la junta directiva. Debido a que obtenerlas puede no ser
tan complejo como lo es mantenerlas, implican un trabajo constante en la
organizacién y un mejoramiento paulatino de los procesos. De esa manera
las certificaciones representan un aspecto estratégico.

2.8. La junta directiva supervisa la gestion de activos
de manera indirecta

De las entrevistas realizadas surge un aspecto final que merece una
discusién en este libro, y que estd relacionado con las particularidades del
sector. Segtin los entrevistados, la actividad que se realiza en el sector eléc-
trico estd altamente regulada. Es una regulacién que define las tarifas para
los diferentes periodos de facturacién, y la remuneracién que obtienen las
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companias depende, entre otras cosas, de los activos con que cuentan para
llevar a cabo la operacién, y de las inversiones que realizan en esos activos.
Algunas empresas sienten que en ocasiones el regulador no reconoce y remu-
nera todos los activos que estdn inmersos en la operacién. Especificamente,
en la construccién de nuevos activos se presentan inversiones necesarias para
su funcionamiento que no son reconocidas en su totalidad por el regulador.
Y eso sucede tanto en las inversiones iniciales como en las de mantenimiento
de los activos (capex y opex), lo que puede crear una cultura bajo la que se
realiza el minimo requerido de inversién y genera unos riesgos, un incentivo
a subinversién.

Es por ello que la gestién de activos representa un aspecto critico para las
empresas del sector, lo que lleva a suponer que la junta directiva estd realizando
permanentemente dicha gestién. Los planes de inversion los aprueba la junta
directiva y este érgano debe garantizar que las inversiones sean reconocidas
por el regulador y, en consecuencia, remuneradas para la empresa. Por lo
tanto, las juntas directivas no sélo analizan si las inversiones son pertinentes
dentro del plan estratégico definido sino, ademds, si van a ser reconocidas por
el regulador y verse reflejadas en la tarifa. Aqui se hace evidente una tensién
natural, porque inversiones que pueden ser necesarias o estratégicas para
mejorar la eficiencia operativa y la calidad del servicio prestado, pueden no
contar con el aval de la junta directiva si finalmente no son incluidas por el
regulador en la tarifa. Lo anterior, porque desde el punto de vista financiero
la junta puede encontrar inadecuado aprobar inversiones que el regulador no
va a recompensar. De esa manera se materializa el riesgo de subinversién lo
que implica riesgos tangibles para la adecuada gestién de activos.

Bajo esta perspectiva, la dindmica y las decisiones de la junta directiva se ven
influenciadas por la regulacién. Estos 6rganos de gobierno pueden enfocarse
de manera especial en la ejecucién presupuestal, en la administracién y en la
evaluacién financiera “del centavo” y, en consecuencia, pueden generar niveles
de austeridad riesgosos en la inversién en activos. Suponer que estas tensiones
implican que la junta directiva ya estd realizando una gestién adecuada de
los activos, y que, en consecuencia, No se requieren mayores ajustes al mode-
lo de gobierno corporativo, puede constituir una visién inadecuada que no
lleve al rediseno de la arquitectura de control, la visién estratégica sobre este
aspecto, el desarrollo de los indicadores de gestién y de riesgo adecuados, la
compensacién de la alta gerencia vinculada a la evolucién de estos indicadores,
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y a la adopcién de medidas complementarias, como las certificaciones de
calidad asociadas al sistema desarrollado por la empresa para una gestién
adecuada de sus inversiones en activos operativos.

2.9. Reflexiones derivadas de los puntos de vista
expuestos

Luego de haber discutido la opinién de los expertos consultados en esta
investigacion sobre la manera de vincular los sistemas de gobierno corporativo
a nivel empresa con la gestién de activos en el sector eléctrico surgen diferentes
aspectos. Respecto de la necesidad de contar con mayor experticia en la junta
directiva relacionada con este asunto en particular, es claro que es deseable
un conocimiento técnico especializado, aunque es dificil de lograr porque,
aunque es valioso contar con la experticia técnica y el conocimiento financiero
de la gestidn de activos, el perfil de los miembros de la junta directiva deben
contar primordialmente experiencia gerencial y habilidades blandas que se
adquieren o desarrollan en el ejercicio de altos cargos directivos. Un perfil
tan especifico es dificil de encontrar en un pais con un mercado de miembros
de junta directiva atin por desarrollar y consolidar. De no ser posible lo an-
terior, se sugiere generar la conciencia necesaria a través de actualizaciones y
capacitaciones a los miembros de junta para entender no sélo la importancia,
sino la complejidad de la gestién de activos, asi como la responsabilidad de
la junta directiva como érgano de gobierno. De esa manera, los miembros
de la junta pueden escoger cudl de las alternativas previamente discutidas les
permite ajustar el sistema de gobierno a las necesidades de una empresa en
el sector eléctrico.

Para garantizar que los activos se gestionen correctamente se requiere una
arquitectura de control adecuada, para lo cual la junta directiva debe garan-
tizar la existencia de una politica de gestién de activos, asi como procesos y
controles que velen por su cumplimiento. Ademds, la clarificacién de funciones
explicitas para la junta directiva, y para sus comités, como el de auditoria,
riesgos y nuevas inversiones, respecto de la gestién de activos, propende por
un involucramiento adecuado de este 6rgano de gobierno en esta tarea tan
crucial para el sector eléctrico. En el despliegue que hace la alta gerencia es
deseable contar con comités de alta direccién dedicados a la ejecucién de
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la politica de gestién de activos, asi como procedimientos especificos que
garanticen el desarrollo de las actividades necesarias para su cumplimiento.
En general la gestién de activos es una tarea que comparten los actores de
gobierno, que debe ser visible en las matrices de riesgo, y que debe supervisar
la junta directiva, aun cuando esté a cargo de la alta gerencia.

La gestién de activos requiere una mirada estratégica desde la junta
directiva, pues sélo los aspectos que son considerados estratégicos para las
organizaciones pueden resultar de interés para los miembros de estos 6rganos
de gobierno. Aunque las juntas directivas no necesariamente son activas confi-
gurando la apuesta estratégica que realizan las organizaciones, si se involucran
de manera activa en la supervisién del despliegue estratégico. Por lo tanto,
como un componente de la estrategia en las empresas del sector eléctrico, la
gestién de activos garantiza una participacion activa de la junta directiva en la
promulgacién de politicas y en la vigilancia de las metodologias, los procesos,
y en general, del despliegue que realice la alta direccién en ese aspecto. Para
las empresas que hacen parte de grupos econémicos la planeacién estratégica
de los activos es atin mds necesaria para garantizar una alineacién estratégica
entre la matriz y las subsidiarias en la materia, y, en consecuencia, para la
coherencia estratégica del grupo econémico. Esta visién permitird una arti-
culacién adecuada entre el gobierno, la administracién y la operacién de los
activos, funciones que fueron discutidas previamente como componentes de
la gestién adecuada de los activos.

Sin embargo, la vigilancia estratégica de los aspectos relacionados con la
gestién de activos sélo es posible si la junta cuenta con herramientas que le
permitan adelantar de manera adecuada su labor, y para ello los tableros de
control, o cuadros de mando integral, representan un instrumento para la
supervision del adecuado despliegue e implementacién estratégica, y de la ges-
tidén de riesgos previstos y emergentes. Por lo tanto, estos tableros deben estar
conformados por indicadores claves de desempeno y de riesgo e incorporar
explicitamente aspectos relacionados con la adecuada gestién estratégica de los
activos, y los riesgos asociados a las inversiones y la operacién de los mismos.

El disefio adecuado de estos indicadores sirve para que los miembros
actuales de la junta directiva puedan hacer seguimiento a la politica de ges-
tién de activos, y a su vez, permite capacitar a nuevos miembros de junta
directiva en la importancia de la gestién de activos con un involucramiento
claro de la junta directiva en este proceso. Ademds, cuando se cuenta con
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empresas pertenecientes a un mismo grupo econémico, la creacién de tableros
de mando e indicadores de control para cada una de las empresas, permite
hacer un seguimiento detallado a lo que sucede en cada una de las filiales, y
garantiza la alineacion estratégica de las inversiones realizadas al interior de
grupo econémico.

Ahora bien, para el adecuado funcionamiento de los sistemas de infor-
macién gerencial es necesario establecer un vinculo entre los indicadores
de gestién y la compensacién del gerente. De otra manera estos sistemas no
pueden considerarse como un cuadro de control integral. La remuneracién
del gerente debe incorporar componentes que den cuenta del cumplimiento
de los objetivos estratégicos, y si se hace seguimiento a los mismos a través de
indicadores clave de desempefio, su evolucién debe afectar la compensacién
del ejecutivo principal y su equipo de colaboradores. Para lograr lo anterior
es necesario disefiar paquetes de compensacién gerencial que establezcan de
manera adecuada los incentivos para lograr canalizar los esfuerzos del gerente.

El diseno de paquetes de compensacién no es sencillo, ya que puede ge-
nerar lo que se conoce como incentivos perversos que, en lugar de alinear el
comportamiento del gerente con los objetivos de la empresa y sus accionistas,
puede llevar a incentivar un comportamiento oportunista o negligente en el
equipo de alta gerencia. Ademds, es necesario establecer los controles necesarios
para que la alta gerencia no incurra en acciones que lleven a la manipulacién
del sistema de informacién para mostrar cumplimiento en los indicadores
con tal de recibir la compensacién esperada, pero reportando una situaciéon
que se aleja de la realidad de la empresa.

Las certificaciones de calidad representan un complemento adicional para
las diferentes acciones que pueden fortalecer al gobierno corporativo de las
empresas en pro de una adecuada gestién de activos. En particular, las certifi-
caciones exponen a las empresas a adoptar estdndares de calidad desarrollados
en el dmbito internacional, rigurosos y que implican procesos de auditoria por
parte de externos con conocimiento técnico en estos aspectos. De esta manera
la junta directiva logra atender un aspecto particular de la organizacién de la
manera mds asertiva sin necesidad de contar con miembros de junta directiva
con un alto conocimiento técnico en la materia.

Por otra parte, las certificaciones de calidad representan procesos de mejo-
ramiento continuo que permiten a la organizacién incrementar sus niveles de
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productividad, mitigar el desperdicio de recursos financieros y no financieros,
optimizar los costos operativos y, en consecuencia, garantizar mayores niveles
de eficiencia y rentabilidad. Ademds, representan una sefial y trasmiten infor-
macién a los externos que no tienen la posibilidad de acceder a informacién
especifica sobre estos aspectos al interior de las organizaciones. Por lo tanto,
representan mecanismos que ayudan a disciplinar al equipo de alta gerencia,
que llevan a un mejoramiento de las pricticas empresariales y que construyen
reputacion con los grupos de interés mds relevantes para la empresa.

2.10. Metodologia utilizada

2.10.1. ALCANCE Y ENFOQUE GENERAL

Con el propésito de analizar la dindmica de relacionamiento de la gestién
de activos de las companias del sector eléctrico y su sistema de gobierno
corporativo, se identificé un grupo de actores relevantes para que, a través
de entrevistas a profundidad, hicieran explicitas sus percepciones acerca
de la importancia y las diferentes posibilidades de considerar la gestién de
activos dentro de la estrategia de la compania bajo un enfoque de gobierno
corporativo.

Al plantear como cuestionamiento central cudl deberia ser el diseno del
modelo de gobierno corporativo de una empresa del sector eléctrico para
incorporar y tener en cuenta la gestién de activos, de manera simultinea
se definié un enfoque cualitativo como metodologia a desplegar. Segtin
Dervin y Clarck (1987), cualquiera sea la situacién a investigar, es impor-
tante que el “problema” o la “unidad de andlisis” determine la metodologia
adoptada, y no al contrario. Mientras que las consideraciones estadisticas
son cruciales cuando existe la necesidad de identificar la magnitud especi-
fica del problema o el aspecto, la investigacién cualitativa proporciona un
mayor valor al permitir la identificacién de las causas que subyacen y el
entendimiento del proceso.

Schutz (1973) enfatiza que para el despliegue cualitativo en el contexto de
las ciencias sociales en general, y del ambiente de negocios en particular, se
requiere la descripcién y el andlisis de los puntos de vista, es decir, las interpre-
taciones de acciones y configuraciones realizadas por los actores involucrados.
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La utilizacién de metodologias cualitativas es Gtil para sefialar el uso de un
campo de trabajo discursivo y de contexto sensible, que se distancia de los
datos numéricos. Las metodologias cualitativas son herramientas con alto
poder para desarrollar teoria (Reay & Zhang, 2014).

La investigacién cualitativa propone como objetivo central intentar en-
tender el fenémeno bajo andlisis desde el punto de vista de la gente que estd
siendo estudiada (Gubrium et al., 2012). Dicho interés se deriva del hecho de
que el entorno social estd explicado por los actores sociales quienes son capaces
de atribuir significado tanto a objetos inanimados alrededor de los mismos
en su entorno en particular, asi como a experiencias, eventos y practicas.
Como resultado, para Denzin y Lincoln (1994), la investigacién cualitativa
es un esfuerzo por considerar como elemento central la manera en que los
actores sociales reportan sus experiencias, interacciones y su participacién en
un contexto en particular.

Todo lo anterior sustenta la importancia de una seleccién apropiada de
individuos con experiencias y experticias distintas, que desde sus diversas
opiniones informadas puedan aportar a la delineacién del estado de concebir
la gestién de activos dentro de las dindmicas de gobierno corporativo. En el
presente estudio el método de recoleccién primaria de datos involucré entre-
vistas cualitativas a profundidad, método que serd abordado en el siguiente
aparte, desde sus caracteristicas, estructura y fundamentacién metodolégica.

2.10.2. ENTREVISTAS A PROFUNDIDAD COMO HERRAMIENTA PARA EL
DESPLIEGUE METODOLOGICO

Las entrevistas a profundidad son el método mds comin de investigacién
cualitativa. Sus origenes datan de 1880, cuando Charles Booth realizé un
estudio de pobreza en Londres; a partir de alli la sociologia, la psiquiatria,
las ciencias sociales y diversas disciplinas se han apoyado en las entrevistas
a profundidad como herramienta metodolégica con alta rigurosidad para la
recoleccién de evidencia que sustenta el objeto de estudio.

Actualmente es un método ubicuo para el entendimiento del entorno
social (Atkinson & Silverman, 1997; Kvale & Brinkmann, 2009). Y si bien
su connotacién pareciese académica, hoy hace parte de los métodos que los
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medios de comunicacién emplean para recolectar opiniones y percepciones
de individuos para el andlisis de temdticas particulares.

Las entrevistas a profundidad son similares a una conversacién en la que
existen dos individuos quienes discuten un tema de interés mutuo en un
ambiente tranquilo, abierto y honesto (Mason, 1998). Lo que se busca es
que el investigador provea preguntas y siga las respuestas del entrevistado en
un esfuerzo por extraer la mayor informacién posible de alguien que cuenta
con la experticia sobre la temdtica de interés objeto de estudio, experticia
que es concebida ex ante por el equipo investigador, al considerar que el
entrevistado cuenta con la experiencia del tema y produce lo que se conoce
como interview knowledge o conocimiento a partir de la entrevista (Kvale &

Brinkmann, 2009).

El deber ser de una entrevista a profundidad plantea una interaccién flexible
y libre en la que el entrevistador le permite al entrevistado un buen margen de
amplitud para orientar la conversacién. Sin embargo, es importante considerar
que el investigador también direcciona la conversacién de manera discreta en
la medida de lo posible para asegurar que se genere informacién relevante en el
tiempo precisado, y que se aborden todos los temas que han sido planteados.

La metodologia de entrevistas posibilita el entendimiento del proceso de
pensamiento de los participantes, sus valores, aspiraciones, historias de vida
personal y profesional ubicadas en contexto. De esta manera, las entrevistas
a profundidad pueden concebirse como un enfoque a partir del cual se in-
tenta estudiar la “experiencia vivida” (Seidman, 1998), o la “vida del mundo”
[...], aquel mundo que es experimentado por los entrevistados, antes que una
conceptualizacién, categorizacién, tipificacién o reflexion del mismo (Schutz
& Luckmann, 1973).

El propésito de las entrevistas a profundidad es explorar la experiencia de
otros y su significado (Seidman, 1998). Un supuesto bdsico en esta metodologia
es que el significado que la gente da a su experiencia afecta la manera en que
es llevada a cabo. Lo anterior resalta la importancia de la dindmica cuando
se realizan entrevistas, no solo en el contexto de negocios, sino a individuos
con altos perfiles directivos. Por ejemplo, la observacién de un alto ejecutivo
o de un miembro de junta directiva solamente provee acceso a su comporta-
miento. Sin embargo, entrevistarlo permite poner dicho comportamiento en
contexto y entender sus acciones.
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Ahora bien, en relacién con la forma como se debe estructurar una entre-
vista, los planteamientos de Seidman (1998) han sido referentes al proponer
las etapas en que generalmente surge dicho diseio metodolégico: la primera
consiste en poner en lugar las experiencias de los participantes en contexto.
Lo anterior se alcanza al indagar sobre las vivencias personales y la trayec-
toria previa que definen su situacidén y posicién actual. A través del cémo
los entrevistados reconstruyen una variedad de eventos en sus experiencias
pasadas que sustentan la posicién actual en el objeto de interés. El propésito
de la segunda etapa es enfocarse detalladamente en su conocimiento respecto
de la unidad de andlisis u objeto de estudio; en esta etapa, en donde se pre-
tende que el entrevistado pueda proveer y exponer nuevos elementos que son
especificos al individuo y que dan cuenta de la percepcién en la temdtica.
La tercera etapa consiste en una reflexién hecha por los entrevistados que da
significado y clarifica los elementos expresados en la etapa previa, buscando
proveer aspectos claves que pueden apoyar el conjunto de recomendaciones
que podria alentar la consecucién del propésito de la investigacion.

Para Granot, Thomas y Motta (2012), la longitud de las entrevistas en
promedio es de aproximadamente una hora, pero el tiempo definitivo de-
pende principalmente de la profundidad y detalle de las respuestas por parte
del entrevistado, la temdtica de interés y la habilidad de los investigadores
para conducir la entrevista y encausar la conversacién ante posibles desvios
del tema central.

Para el caso particular del presente estudio, las entrevistas se realizaron de
manera presencial, con una duracién aproximada de 45 a 80 minutos. El hilo
conductor del proceso conversacional estuvo sustentado en la elaboracién de
un script o gufa de entrevista semi-estructurada orientando la conversacién
hacia la concepcién de la gestién de activos en las empresas del sector eléctrico,
los actores involucrados en dicha gestién y los niveles de relacionamiento con
las estructuras de gobierno corporativo en la compania. De manera particular
se indagd por el cdmo -si existiese-, la gestién de activos hace parte de las
temdticas abordadas por la junta directiva en su rol de asesoria y supervisién,
y las estrategias que deberfan llevarse a cabo para establecer o potenciar la
relacién entre la gestién de activos y el gobierno corporativo. Lo que se buscé
fue contar con la percepcién de la forma como se inserta la gestién de activos
en las discusiones de alta direccién y gobierno en una organizacién.
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Si bien los scripts constituyeron la linea base para el desarrollo de las
entrevistas desde lo temdtico, al realizar cada una de ellas, y siguiendo lo
propuesto por Seidman (1998), para la primera etapa de la entrevista se reali-
zaron preguntas tipo “grand tour questions” (McCracken, 1988) relacionadas
con los perfiles y trayectoria profesional del entrevistado.

Como en toda investigacién, en donde emerge un proceso de interaccién
social es importante tener en cuenta los aspectos éticos y legales. Asi, partiendo
de los planteamientos de Petigrew (1990), los investigadores tienen que salva-
guardar un marco ético de interaccién, entendiendo que los puntos de vista
de los entrevistados no sélo responden a su individualidad, sino que deben
ser conservados con integridad y ubicarlos en contexto dentro del marco de
la investigacion que es llevada a cabo.

Finalmente, como es usual en este tipo de despliegue metodoldgico, y con
el propésito de actuar bajo un contexto de confidencialidad, se hizo explicito
a través de un acuerdo entre los investigadores y los entrevistados, que toda la
informacidn derivada de las entrevistas seria manejada con reserva y confiden-
cialidad, y que los resultados finales serian presentados de manera agregada
y no individual. Igualmente, con el acuerdo se hizo explicita la voluntad de
los entrevistados para hacer parte del estudio.

2.10.3. DESCRIPCION DE LA MUESTRA: PERFIL DE LOS ENTREVISTADOS

Luis Fernando Alarcéon Mantilla

Ingeniero Civil de la Universidad de los Andes con estudios de posgrado
a nivel de Maestria —Master of Science— en Ingenieria Civil con énfasis en
Recursos Hidrdulicos del Instituto Tecnolégico de Massachusetts (MIT). Su
experiencia profesional ha estado enmarcada en posiciones de alto liderazgo
tanto en el sector privado como en el sector publico. Fue gerente general de
Interconexién Eléctrica S.A. (ISA) durante ocho afios, presidente de Asofondos
por siete anos, presidente de la Flota Mercante Grancolombiana entre 1991
y 1997, Ministro de Hacienda durante el gobierno de Virgilio Barco Vargas
y director ejecutivo del Banco Interamericano de Desarrollo en el periodo

1990-1991.
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Ha ocupado varias posiciones en juntas directivas de empresas icénicas del
pais y el exterior. Dentro de ellas, se resaltan companias como Avianca, Banco
de Bogotd, Bolsa de Valores de Colombia, ISA, Bavaria, Caracol S.A., Cafesa-
lud, Valores Bavaria y Caracol Televisién. Adicionalmente, ha formado parte
de las juntas de asociaciones gremiales como la Andi, Analdex, la Asociacién
Colombiana del Petréleo (ACP), Andesco, y la Cdmara de Comercio Colom-
bo Americana. Actualmente es presidente de la junta directiva de Almacenes
Exito S.A., y del Grupo de Inversiones Suramericana S.A. (GRUPOSURA).
De la misma manera, hace parte de las juntas directivas de empresas del sector
eléctrico como Emgesa S.A. y Frontera Energy Corp. En el sector social hace
parte de la junta directiva de la Fundacién Plan, y funge como miembro del
Consejo Superior de la Universidad de los Andes.

Si bien su carrera profesional ha estado demarcada por grandes logros, en
particular se resaltan los avances que alcanzé durante su presidencia en ISA
al fortalecer la presencia de la compafia en el exterior, reorganizando su es-
tructura empresarial y ampliando su campo de accién. Hoy ISA es la mayor
multilatina del sector energético, que maneja mds de 32 empresas en ocho
paises, y que incursiond en sectores tan diversos como las telecomunicaciones
y las concesiones viales.

Astrid Alvarez Hernandez

Ingeniera civil de la Universidad Javeriana con estudios de posgrado a nivel
de especializacién en Gestién Ambiental de la Universidad de los Andes y de
maestria en Relaciones Internacionales de la Universidad de Ohio, Estados
Unidos. Gran parte de su trayectoria profesional ha incluido altos cargos
gerenciales de empresas del sector privado y publico, tales como Central de
Mezclas Sumapaz, Cemento Samper y Ecogestién. En 1998 ocupé la gerencia
de la Empresa de Acueducto de Bogotd, cargo en el que se mantuvo hasta
2004 durante la alcaldia de Antanas Mockus. En ese mismo afio se desempefié
como asesora de la Ministra de Vivienda Cecilia Rodriguez, y posteriormen-
te ingresé a Ecopetrol donde estuvo como gerente administrativa y donde
logré ahorros anuales para la empresa por mds de US$150.000. Desde 2016
se desempefia como presidente del Grupo de Energia de Bogotd, sociedad
cuyo objeto es la generacién, transmisién, distribucién y comercializacién de
energia, gas y liquidos combustibles en todas sus formas. El Grupo Energia
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de Bogotd es la principal multilatina de energia eléctrica y gas natural de la
regién, con presencia en Colombia, Pert, Guatemala y Brasil. Entre los tres
grupos estratégicos de negocio se encuentran Soluciones Energéticas Urbanas,
Interconexién para el Desarrollo de Mercados y Generacién de Baja Emision.
Actualmente es presidenta de la junta directiva de Andesco para el periodo
2019-2021, sector gremial con 24 anos de fundacién que agrupa a empresas de
servicios publicos del pais y que propende por la representatividad del interés
de las empresas de servicios publicos, el respeto a los derechos de los usuarios,
el mantenimiento de la calidad del servicio y su modernizacién tecnoldgica.

José Antonio Vargas Lleras

Abogado de la Universidad del Rosario con estudios de posgrado a nivel
de especializacién en Derecho Comercial de la Universidad de los Andes y en
Derecho de los Negocios y de Servicios Publicos. Desde 2006 es presidente
de las juntas directivas de Codensa y Emgesa, empresas del Grupo Enel,
lideres en las actividades de generacién y distribucién de energia eléctrica en
Colombia. Su trayectoria profesional ha estado vinculada por mds de veinte
anos a empresas del sector energético, particularmente en las industrias del
gas, del carbén y la electricidad.

Entre 1999 y 2006 tuvo a cargo la Gerencia General de la Empresa de
Energia de Bogotd. Ha ocupado diversos puestos en juntas directivas de
empresas reconocidas del sector energético y de los servicios publicos en Co-
lombia. Asi mismo, fue presidente de la Asociacién Nacional de Empresas
de Servicios Pablicos Domiciliarios (Andesco). En el plano internacional ha
sido vicepresidente y presidente de la Comisién de Integracién Energética
Regional (CIER); presidente del Comité Colombiano y vicepresidente para
América Latina y el Caribe del Consejo Mundial de la Energfa.

Dentro de su experiencia en el sector ptblico se destaca que fue Secretario
General de la Presidencia del Gobierno de Colombia, Embajador de Colombia
ante la Unién Europea, el Reino de Bélgica y el Gran Ducado de Luxemburgo,
y Representante Comercial del Gobierno de Colombia en Espana y Europa
Mediterrdnea.

Actualmente es miembro de la Junta Directiva de Emgesa S.A. ESP y de
Enel Américas S.A.

75



76

Gobierno Corporativo y gestion de activos en el sector eléctrico

Orlando Cabrales

Abogado de la Pontificia Universidad Javeriana, con estudios de posgrado
a nivel de maestria en Filosofia del Boston College, con énfasis en Derecho
Internacional Ambiental y Ley Internacional de Petréleo y Gas. Su trayectoria
profesional comprende tanto el sector publico como el privado en posiciones de
alto liderazgo. Trabajé para la British Petroleum (BP) como analista politico
(1995-2001), director juridico para Colombia (2001-2005) y vicepresidente
juridico para América Latina (2005-2011).

Entre 2011 y 2013, durante el gobierno de Juan Manuel Santos dirigié la
agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH). Del 2013 al 2014 fue nombrado
viceministro de energia destacindose por su participacién en el desarrollo
del marco regulatorio para el fracking —tecnologia que permite liberar los
hidrocarburos no convencionales atrapados en zonas geoldgicas de dificil
acceso—, y por gestionar temas de acceso a la energfa eléctrica, el gas, la
produccidn de petréleo y las energias renovables, entre otros. Ha sido miem-
bro de varias juntas directivas, entre ellas, la de la empresa Interconexién
Eléctrica S.A. ESP (ISA), Aluminio Reynolds, Astilleros Vikingos, BP Gas
Colombia, Central Oil Pipeline, £/ Tiempo, y la Corporacién Excelencia en
la Justicia, entre otras.

Actualmente es presidente de la Asociacién Colombiana de Gas Natural
(NATURGAS), empresa que afilia a las 25 empresas mds importantes en
transporte, produccién y distribucién de gas del pais, entre ellas, Ecopetrol,
Chevron, Canacol, TGI, Vanti, EPM, Terpel, Promigas, Gas Natural Fenosa,

entre otras.

Maria Lorena Gutiérrez

Ingeniera Industrial y especialista en Finanzas de la Universidad de los
Andes, con estudios de posgrado a nivel de maestria en Administracién de la
Freeman School of Business de la Universidad de Tulane en Estados Unidos,
y estudios de doctorado en Administracién con énfasis en Finanzas de la
misma universidad. Posee una amplia trayectoria profesional tanto en el sector
publico como en el privado, destacindose en temas de gestién.

Gran parte de su trayectoria profesional la desarrolld en el sector acadé-
mico, particularmente en la Facultad de Administracién de la Universidad
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de los Andes en donde se desempené como Secretaria General, directora del
programa de pregrado en Administracién, docente en el drea financiera y de-
cana de la Facultad de Administracién entre 2003 y 2010. En 2010, durante
el gobierno de Juan Manuel Santos, se vincul6 al equipo que trabajé en la
construccién de la reforma al Estado. Posteriormente, en 2015 fue consejera
para el Buen Gobierno y la Eficiencia Administrativa, en donde coordiné el
fortalecimiento de indicadores de seguimiento al Plan Nacional de Desarro-
llo, asesord al presidente en las modificaciones a la estructura del Estado, y
disend politicas y planes de implementacién de indicadores de transparencia
en la administracién publica, asi como todo lo relacionado con el proceso de
rendicién de cuentas. Fue Ministra de Presidencia en 2016 y un afio después
Ministra de Comercio hasta el fin del Gobierno Santos en 2018.

Ha sido miembro de diferentes consejos directivos tanto de universidades
como de organizaciones internacionales, entre otras, la Fundacién Europea del
Desarrollo Gerencial, la Universidad de Durham, la Universidad de Tulane, la
Universidad de los Andes, la Alianza SUMAQ, el Consejo Latinoamericano
de Escuelas de Administracién. Actualmente se desempefna como presidenta
de la Corporacién Financiera Colombiana (Corficolombiana), empresa de
financiamiento e infraestructura del Grupo Aval.

Victor Manuel Diez

Ingeniero Eléctrico de la Universidad Nacional, con posgrado a nivel de
maestria en Ciencias con énfasis en Sistemas de Energia y Dispositivos de
Hecho de la Universidad de Manitoba en Canad4. Su trayectoria profesional

estd enmarcada en el sector eléctrico particularmente en la empresa Interco-
nexién Eléctrica S.A. ESP (ISA), a la cual estd vinculado desde 2002.

Durante su vinculacién a ISA ha desempefado diversas posiciones como
especialista y analista de operaciones, director de operaciones, director de la
regién noroccidental, especialista de planeacién y evaluacién, especialista de
innovacién corporativa, y Director de Operaciones Corporativas. Ha sido
responsable de la Implementacién de Gestidon de Activos en Transmisién ISA
Colombia, y de la Implementacién del Plan de Continuidad del Negocio en
Transmisién ISA Colombia.
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Interconexién Eléctrica S.A. ESP (ISA) es un grupo empresarial multilatino
reconocido por la excelencia de sus operaciones en los negocios de energia, vias
y telecomunicaciones con filiales y subsidiarias en Colombia, Brasil Chile,
Pert, Bolivia, Argentina y Centro América.
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3. RECOMENDACIONES PARA UNA
ADECUADA GESTION DE ACTIVOS DESDE
EL GOBIERNO CORPORATIVO

3.1. Generalidades

Partiendo de las discusiones efectuadas con anterioridad, las recomen-
daciones establecidas en este capitulo se construyen desde la experiencia de
los autores, implementando la metodologia de la Corporacién Financiera
Internacional (IFC) en el andlisis de sistemas de gobierno corporativo a nivel
empresa, el contexto regulatorio y los estindares establecidos en el marco de la
autorregulacién en los Cédigos de Mejores Pricticas de Gobierno Corporativo
y en las normas técnicas colombianas sobre gestién de activos.

3.2. Compromiso con el buen gobierno

El éxito en la implementacién de un buen gobierno corporativo en la
gestién de activos estd sujeta a la comprensiéon y el compromiso de la alta
direccién de la compania, es decir, accionistas, miembros de junta directiva
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y alta gerencia, con el concepto de gobierno corporativo. La gestién de acti-
vos no solo se puede abordar desde el punto de vista técnico, sino que debe
quedar inmersa en la cultura corporativa, y para que sea parte de todos los
niveles de la organizacién es critico el compromiso de los principales actores
de gobierno corporativo. En ese mismo sentido, es importante que todos
los documentos, politicas y procedimientos relacionados con el gobierno
corporativo estén debidamente articulados, documentados y formalizados
de forma que puedan ser implementados y monitoreados permanentemente
por los érganos respectivos, incluyendo algunos aspectos necesarios para la
adecuada gestién de activos de la companfa.

En efecto, la Guia Técnica Colombiana (ICONTEC, 2015a, b) establece
que la alta direccién puede demostrar liderazgo con respecto al sistema de
gestién de activos influenciando positivamente a la organizacién, para lo cual
es relevante establecer las formas en que se puede evidenciar el compromiso
en la implementacién de un sistema de gestién de activos adecuado desde
las practicas de gobierno corporativo en al menos dos instrumentos particu-
lares: el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo y el Cédigo de Etica de la
organizacion.

Cddigo de Buen Gobierno Corporativo. Este instrumento debe reflejar en las
distintas instancias de toma de decisién y roles establecidos para los érganos
corporativos, la competencia y funcién relevante en desarrollo del sistema
de gestién de activos, todo lo cual se debe encontrar armonizado con los
reglamentos de funcionamiento de los érganos de gobierno y de sus comités.

Cédigo de Etica. Constituye una afirmacién formal de los principios que
definen los estindares del comportamiento especifico de una compaiia,
e impone deberes y responsabilidades a los miembros de junta, gerentes y
empleados de la compania hacia sus pares, accionistas, agentes, usuarios, el
regulador y la sociedad en general. Esta regulacién proporciona orientacién
a los directores, gerentes y empleados para gestionar los problemas éticos
que puedan surgir en el dia a dia de los negocios, y también informa de las
conductas esperadas y los procedimientos que se desprenden de los valores
generales de la compania, por lo cual, ante la gestién de activos, el desarrollo
de actuaciones y actividades relacionadas con tomas de decisiones dentro del
sistema de gestién de activos deben encontrarse reguladas o vislumbrados en
este cuerpo normativo.
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RecoMenDACION No. 1

En virtud de lo anterior, debe concluirse que la primera recomendacién se
refiera a que las instancias encargadas de desarrollar y verificar el cumplimiento
del sistema de gestién de activos y el gobierno corporativo deben establecer
conjuntamente si en el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo:

a. Se asegura que la junta directiva tenga explicitamente establecido su
rol de verificar que los objetivos de la gestién de activos y los de la
organizacién se encuentren debidamente alineados.

b. Se consagra que la junta directiva debe velar porque la gestién de riesgos
en la gestién de activos esté integrada al marco general para la gestién
de riesgos de toda la organizacién.

c. Seasegura que la junta directiva establece la politica de gestién de ac-
tivos y que aprueba el Plan Estratégico de Gestidn de Activos (PEGA).

d. Se prevé que la junta directiva debe asegurar la disponibilidad de
recursos para el adecuado desarrollo del sistema de gestién de activos
en la compania.

e. Establezca la responsabilidad de la junta directiva en la supervisién
del cumplimiento de las politicas para la gestién de activos y el Plan
Estratégico de Gestién de Activos (PEGA).

RecomenpacionN No. 2

Las instancias encargadas de desarrollar y verificar el complimiento del
sistema de gestién de activos, y de cumplimiento y gestion ética, deben esta-
blecer si el Cédigo de Etica contempla valores y principios de actuacién que
explicitamente orienten a establecer una fuerte cultura de trabajo colaborativo
hacia los objetivos de la gestién de activos, y que las decisiones adoptadas por
los funcionarios en sus distintos roles claramente contemplen el cumplimiento
de regulaciones sobre gestion de activos, y que incluyan una visién de largo
plazo, y el beneficio que reporta el activo para la compania y sus grupos de
interés, por sobre otros incentivos. A su vez, los procedimientos y conductas
que consagre el Cédigo deben permitir la toma de decisiones de inversién
en capital contemplando criterios de gestién de activos, por lo que deberd
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enfatizar en la regulacién de conductas que se puedan considerar conflicti-
vas, o de situaciones que puedan originar incentivos contrarios a la adecuada
gestion de activos.

RecomenbpacionN No. 3

El diagnéstico y actualizacién del Cédigo de Buen Gobierno Corporativo
y el Cédigo de Etica deben estar acompanados de un plan de difusién que
contemple las pricticas de gobernanza en general, siempre teniendo en cuenta
que el plan de difusién debe estar enfocado en actividades que originen cambio
cultural y no solamente comunicar, esto es, que si bien debe estar acompanado
de un plan de comunicaciones, la organizacién debe establecer estrategias y
actividades de gestién del cambio para que efectivamente sea interiorizado
el sistema de gestién de riesgos y se puedan alcanzar las practicas sefialada
en el punto 7.3 de la Guia Técnica Colombiana (ICONTEC, 2015b) que ese
refiere a la toma de conciencia de las personas que trabajan en la organizacién
sobre el sistema y las actividades de gestién de activos.

3.3. Estructura y funcionamiento de la junta directiva

La junta directiva ejerce liderazgo, administra y supervisa los negocios
y activos de la compania, debe supervisar y garantizar la efectividad de los
componentes del gobierno corporativo de la empresa, incluyendo los elementos
del ambiente de control, la proteccién de los derechos e intereses de los accio-
nistas, y las politicas y mecanismos de divulgaciéon de informacién. Como se
ha vislumbrado con anterioridad en esta publicacién, en el sector eléctrico,
la incidencia de los activos en el cumplimiento de estas funciones comporta
un particular abordaje del rol de la junta directiva respecto de la gestiéon de
los activos de la compania.

Tradicionalmente existen multitud de problemas estructurales y funcionales
que pueden comprometer la capacidad operativa de una junta directiva redu-
ciendo drésticamente los beneficios que ésta le podria ofrecer a la compania;
por ejemplo, son problemdticas comunes: 1. La falta de claridad al establecer
las funciones y responsabilidades de la junta directiva; 2. La incomprensién,
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o la no aceptacién de los directores de sus deberes como miembros de la junta
directiva; 3. La composicién de la junta directiva inadecuada debido a la falta
de diversidad, habilidades adecuadas, experiencia, objetividad o asignacién
de tiempo suficiente; 4. La ausencia de comités adecuados en la junta, o su
inconveniente funcionamiento, o 5. El mal disefio en los procedimientos de
la junta directiva, lo que inhibe su eficiencia y efectividad.

Bajo el contexto anterior resulta pertinente establecer las recomendacio-
nes que tengan una incidencia clara en la adecuada gestién de activos de la
compania, teniendo en cuenta la problemdtica cldsica de las juntas directivas.

3.3.1. Composicion de la junta directiva

Una junta directiva debe estar compuesta por miembros que, en su con-
junto, posean el conocimiento, la capacidad y la experiencia profesional para
gestionar con éxito, dirigir y supervisar la compafia incluido para el efecto
de una empresa del sector eléctrico, la capacidad de gestionar adecuadamente
los activos que pueden vislumbrarse como parte fundamental, bien sea de la
rentabilidad del negocio, o como riesgos que deben ser mitigados para asegurar
la sostenibilidad de la empresa.

Si bien desde la teoria se busca reflexionar sobre la composicién de una
junta directiva, para lograr un érgano balanceado que incluya directores con
diversas experiencias y dreas de conocimiento, al tiempo que se alcanza un
balance entre miembros internos, externos e independientes que facilite el
tratamiento de las decisiones con el mayor grado de objetividad posible, en
el caso de las juntas de empresas del sector eléctrico, debe tenerse en cuenta
el balance entre ese conocimiento técnico y la experiencia necesaria sobre la
gestion de activos, que permita adoptar exitosamente el sistema de gestion
de activos.

Por lo anterior, conforme a los estdndares de composicién de la junta
directiva establecidos en el Cédigo de Mejores Pricticas Corporativas de
Colombia (SFIN, 2014), mds conocido como Cédigo Pais, la integracién de
la junta directiva debe hacer evidente, de un lado, que el procedimiento de
seleccién de los miembros debe establecer, a partir de la evaluacién efectuada
de la junta directiva, si sus miembros cuentan con el conocimiento suficiente
para llevar a cabo las funciones necesarias que permitan establecer un sistema
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de gestién de activos que aborde los riesgos de su gestién en el sector eléctrico,
comprendiendo las realidades técnicas necesarias para establecer las politicas
de gestién de activos, y aprobar y supervisar los Planes Estratégicos de Gestion

de Activos (PEGA).

Para la seleccién de miembros de junta directiva se deben tener en cuenta
no sélo los aspectos considerados en las pricticas del punto 16.2%, sino tam-
bién los contemplados en el numeral 16.4% del Cédigo Pais. Por lo tanto,
se debe establecer si existen inhabilidades, incompatibilidades y potenciales
conflictos de interés que pueden surgir en el candidato a director, en particular
en los roles referentes a la gestién adecuada de activos, como podria ser, por
ejemplo, que dicho candidato esté o haya estado vinculado recientemente con
una de las empresas proveedoras de activos para el sector energético con la
que eventualmente se puedan efectuar operaciones significativas en el marco
de las politicas y el sistema de gestién de activos.

RecoMenpAcion No. 4
Establecer un procedimiento de seleccién para los miembros de la junta

directiva en el que:

a. Partiendo de la evaluacién de la junta directiva se establezca si sus
miembros tienen o no el conocimiento suficiente para llevar a cabo las

2 “[...] 16.2. La sociedad cuenta con un procedimiento, articulado a través del Comité de Nombra-
mientos y Retribuciones u otro que cumpla sus funciones, que permite a la Junta Directiva, a través de su
propia dinamica y las conclusiones de las evaluaciones anuales, alcanzar los siguientes objetivos:

i.  Identificar la composicién tentativa de perfiles funcionales (asociados a aspectos tales como conoci-
mientos y experiencia profesional) que en cada circunstancia se necesitan en la Junta Directiva.

ii.  Identificar los perfiles personales (vinculados con trayectoria, reconocimiento, prestigio, disponibili-
dad, liderazgo, dindmica de grupo, etc.) mds convenientes para la Junta Directiva”.

iii.  Evaluar el tiempo y dedicacion necesarios para que puedan desempenar adecuadamente sus obliga-
ciones.

3 [...] 16.4. La sociedad considera que la sola evaluacién de las hojas de vida por parte de los accionistas
es un recurso insuficiente para determinar la idoneidad de los candidatos, por lo que cuenta con un procedimiento
interno para evaluar las incompatibilidades e inhabilidades de cardcter legal y la adecuacion del candidato a las ne-
cesidades de la Junta Directiva, a través de la evaluacion de un conjunto de criterios que deben cumplir los perfiles
funcionales y personales de los candidatos, y la verificacién del cumplimiento de unos requisitos objetivos para ser
miembro de Junta Directiva y otros adicionales para ser Miembro Independiente”.
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funciones necesarias para establecer un sistema de gestién de activos
que aborde los riesgos de su gestién en el sector eléctrico, compren-
diendo las realidades técnicas necesarias para establecer las politicas
de gestién de activos, y aprobar y supervisar los Planes Estratégicos de

Gestién de Activos (PEGA).

b. Se examine si existen inhabilidades, incompatibilidades y potenciales
conflictos de interés que pueden surgir en los candidatos a miembros
de junta, en particular en los roles referentes a la gestién adecuada de
activos

3.3.2. Miembros independientes

De acuerdo con ICONTEC (20154, b), la organizacién deberia establecer
las disposiciones de gobernanza para la gestién de riesgos en el sistema de
gestion de activos, lo cual incluye la auditoria del enfoque de la gestion de
riesgos y la revisién de riesgos por parte de la alta direccién.

En el mismo sentido, la citada guia técnica establece que la organizacién
deberia determinar los criterios de evaluacién de riesgos en la toma de de-
cisiones dentro de su sistema de gestién de activos, para lo cual en el sector
eléctrico la junta directiva, en su rol de efectuar la aprobacién de la politica
de riesgos y el conocimiento y monitoreo periédico de los principales riesgos
de la sociedad (SFIN, 2014), deberia llevar a cabo dicho rol, enfocindose
también, como lo hemos visto, en los riesgos que afectan la adecuada gestién
de los activos de la empresa.

La participacién de miembros independientes de la junta directiva cons-
tituye un aspecto a tener en cuenta en las empresas del sector eléctrico, en
especial por cuanto la gestién de activos puede encontrarse enmarcada en el
ambiente de control, y concretamente en la gestién de riesgo de la organizacion;
al mismo tiempo que las funciones de auditoria interna, y de cumplimiento
requieren estar dotadas de independencia, para lo cual serd de gran impor-
tancia que estas funciones reporten directamente a la junta directivay no a la
gerencia. Sin embargo, no basta con el reporte a la junta directiva, sino que
debe hacerse a la instancia de la junta, bien sea al comité o al director, en la
cual exista mayor independencia (usualmente al comité de auditoria).
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Lo anterior sugiere que la composicién de la junta deberia contemplar la
participacién de miembros independientes que puedan fortalecer el sistema
de gestién de activos, pues deben resolver y recomendar con objetividad a la
junta las medidas necesarias respecto de la gestién de activos, entre las cuales
se encuentran las relativas a los procesos de inversion, y también aquellas
relacionadas con la gestién del riesgo en la organizacién y con la supervisién
de los riesgos y politicas de sus activos.

RecoMenDACION No. 5

La junta directiva debe estar integrada por al menos un miembro indepen-
diente que pueda fortalecer la auditoria del enfoque de gestién de riesgos, asi
como la revisién de riesgos en el sistema de gestién de activos, por lo cual su
conocimiento debe estar orientado prevalentemente hacia materias asociadas a
riesgos que complementen su experiencia en aspectos contables y financieros,
si es que pertenece al comité de auditoria.

En muchos eventos la consecucién de miembros de junta directiva inde-
pendientes que cumplan con un perfil como el anteriormente establecido
puede ser compleja, motivo por el cual serd necesario que la junta directiva,
o su comité respectivo, elabore unos términos de referencia especificos para
este tipo de miembro, y establezca, a partir de la evaluacién de dicho érgano
y de sus integrantes, si puede resultar mucho mds efectivo establecer un pro-
ceso de seleccién por medio de un tercero experto como un “head hunter”,
o si resulta recomendable desarrollar un proceso de profesionalizacién que
pueda llevar a los miembros de junta directiva independientes a adquirir en
el mediano plazo el conocimiento en los aspectos relativos a los riesgos y al
sistema de gestién de activos.

3.3.3. Induccion a3 miembros de junta directiva

Un programa de induccién es el proceso por el cual se facilita informa-
cidn, se capacita y se coordinan las entrevistas y visitas necesarias para que
los nuevos miembros de la junta directiva puedan desempefiar sus funciones
de manera éptima desde el comienzo de sus labores. Para su incorporacién
los miembros electos de la junta directiva deben recibir una capacitacién
respecto de sus funciones especificas, sus facultades y responsabilidades, las
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caracteristicas y riesgos del negocio y del entorno, los valores éticos, la misién
y visién de la compania. En estos casos los miembros de la junta directiva,
ademds de recibir un paquete completo y actualizado de informacién, deberdn
poder entrevistarse con las personas claves en la administracién de la empresa
(presidente, vicepresidente financiero, vicepresidente de operaciones, entre
otros) y con otros miembros de la junta directiva. Otra prictica util durante
el proceso de induccién es la de coordinar visitas a las diferentes plantas o
subsidiarias de la empresa, otorgdndoles la posibilidad de conocer mejor el
negocio y la industria.

Para el caso de miembros de junta directiva de las empresas del sector
eléctrico la induccién debe considerar un contenido de cardcter obligatorio
sobre el sistema de gestion de activos, su relevancia para la organizacién y la
responsabilidad de la alta direccién en su adecuado funcionamiento. Es asi
que puede afirmarse que, como una prictica adecuada, los miembros de la
junta directiva deberian poder tener la oportunidad de entrevistarse con el
lider establecido para el sistema de gestién de activos, y deberfan conocer las
politicas aprobadas, los objetivos y planes estratégicos de gestién de activos
PEGA, ademis de las consideraciones relacionadas con la inclusién del riesgo
de la gestién de activos en la gestién del riesgo de la organizacién.

RecomenpacioN No. 6

Los miembros de junta directiva electos deben recibir un proceso de in-
duccién que incluya al menos una sesién para conocer las politicas aprobadas,
y los objetivos y planes estratégicos de gestién de activos PEGA, ademds de
las consideraciones relativas a la inclusién del riesgo de la gestién de activos
en la gestién del riesgo de la organizacién, con el fin de que puedan tener
conocimiento del sistema de gestion de activos establecido por la organizacién.
El proceso de induccién debe establecer entrevista con el lider del sistema de
gestion de activos, ademds de prever una visita a alguno de los activos criticos
de la organizacién.

3.3.4. Reglamento de la junta directiva

Sin duda una de las prcticas mds importantes para un érgano de direccién
colegiado como la junta directiva es el establecimiento de un reglamento de
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funcionamiento que establezca, como lo sugiere el Cédigo Pais (SFIN, 2014:
15) “... las funciones y responsabilidades de sus miembros, del Presidente y
del Secretario de la junta directiva, y sus deberes y derechos”. En ese contexto
se deben disponer claramente algunos de los roles caracteristicos de la junta
directiva, que usualmente estdn asentados también en los estatutos de la
compaifiia y que, por lo tanto, deben hacer parte en algunos casos de ambos
cuerpos de autorregulacién.

En el contenido caracteristico de dicho reglamento habrdn de abordarse
algunos temas especificos que tienen relacién con la adecuada gestién de ac-
tivos en las empresas del sector eléctrico, y que se pueden referir al contenido
de la agenda, al calendario de las reuniones, al rol del presidente, al paquete
de informacién que deben recibir los miembros, y a la evaluacién de la junta
y los comités que deberian componerla.

RecoMeNDACION No. 7

La junta directiva debe aprobar un reglamento de funcionamiento en el
que se establezca expresamente su funcién en la instauracién de los objetivos
de la gestién de activos, y en el establecimiento y revisién de la politica para
la gestién de activos, la pertinencia y efectividad del sistema de gestién de
activos, el cumplimiento del Plan Estratégico de Gestién de Activos PEGA,
y la alineacién de los riesgos que afectan los activos con la gestién de riesgos
de la organizacién.

3.3.5. Calendario anual y agenda de la junta directiva

Una de las practicas fundamentales que se deberian establecer en el regla-
mento de la junta (o que se deben establecer aun cuando este no lo prevea), es
el desarrollo de un calendario anual de reuniones de la junta directiva, en el
cual se establezcan las fechas en que se llevardn a cabo durante el afio. Uno de
los beneficios de esta prictica es que permite a los miembros de junta planear
su asistencia, lo que es particularmente importante para aquellos directores
externos o para los independientes que residan fuera de la ciudad donde se
realice la reunién, o tengan agendas cargadas de compromisos profesionales.
En efecto, actualmente no resulta comdn ni admisible, de acuerdo con los
deberes de diligencia establecidos en la ley mercantil colombiana, que un
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miembro de junta directiva se ausente o no asista a una reunién sino debido
a causas extremas, y totalmente involuntarias, por cuanto el calendario le per-
mite planear sus compromisos profesionales, razén por la cual cada vez resulta
mds inocua, e inclusive contraproducente, la institucién de las suplencias?, la
cual, segin Trujillo, Guzmdn y Prada (2015) desnaturaliza el sentido del voto
de los accionistas y afecta el proceso de toma de decisiones’.

La prictica de elaborar un calendario anual lleva consigo la necesidad
de establecer en ¢l los temas generales que se tratardn en reuniones clave
que inevitablemente se deben abordar durante el afno, como la discusién
del presupuesto anual, la evaluacién a la gerencia, la evaluacién de la junta
directiva o la preparacién para la asamblea de accionistas; sin embargo, en
el caso de las empresas de energia habria que establecer con claridad en el
calendario las oportunidad en que se tratardn los reportes de los comités
mds incidentales, como los de auditoria, de riesgos, de gestién de activos o

de sostenibilidad.

En efecto, la guia técnica para la gestién de activos ICONTEC, 2015a, b)
se refiere al rol de la alta direccién sehalando que debe realizar regularmente
una revisién de los objetivos de la gestién de activos e informar el proceso de
mejora continua. Asi mismo, establece que la alta direccién debe revisar los
activos, el sistema de gestion de activos y las actividades de gestién de activos
de la organizacidn, asi como también la operatividad de su politica, objetivos
y planes a intervalos planificados, para asegurar su pertinencia, adecuacién
y eficacia.

De lo anterior se desprende que, frente a la prictica de gobierno corporativo
relativa a la composicién de la agenda de las reuniones, se debe considerar que
el presidente y el secretario de la junta directiva, y de ser necesario concertando
con el presidente del comité de la junta directiva en el cual se establezca la

4 La suplencia ha sido controvertida en los estandares de gobierno corporativo; de hecho, no es
considerada como una buena practica por el Codigo de Mejores Practicas Corporativas que establece en su
numeral 15.1 la practica de no nombrar suplentes para los miembros de juntas directivas.

5 Como lo establecen Trujillo, Guzman y Prada (2015), los accionistas eligen al miembro principal
de la junta por sus calidades personales, buscando su gestion y no la de su suplente; de otro lado, la suplencia
origina dificultades para mantener adecuadamente enterado al suplente sin que esto afecte los procesos de
toma de decisiones de la junta, por cuanto el numero de asistentes al 6rgano aumenta por cada principal al
asistir y estar debidamente enterados los suplentes, los cuales en muchos casos intervienen y originan mayor
dificultad en el funcionamiento de la junta.
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gestion técnica del sistema de gestion de activos de la junta directiva (Comité
de Riesgos, de Auditoria, o de Gestién de Activos), el periodo en el cual la
agenda deberd contener el item referente a la supervisién del sistema de gestién
de activos, que al menos deberia ser semestralmente.

RecomenpacioN No. 8

Con base en la gestién de su presidente y su secretario, la junta directiva
debe establecer un calendario anual de reuniones en el que se fijen las opor-
tunidades en que se tratardn los reportes de los comités que mds inciden en
la gestién de activos.

RecoMeNDACION No. 9

El presidente y el secretario de la junta directiva, concertando con el presi-
dente del comité de la junta directiva en el cual se establezca la gestién técnica
del sistema de gestion de activos de la junta directiva (Comité de Riesgos, de
Auditoria, o de Gestién de Activos), deberdn establecer la periodicidad en
el cual la agenda contendrd el item referente a la supervisién del sistema de
gestién de activos, el cual deberia ser tratado al menos semestralmente.

3.3.6. Paquete de informacion

En cuanto al paquete de informacién debe entenderse como el conjunto de
documentos que se envia a los miembros de junta directiva antes de cada reu-
nién para que su gestién esté debidamente informada de manera que puedan
actuar como “buenos hombres de negocios™ en las decisiones que adopten en

6 El articulo 23 de la Ley 222 de 1995 y la Circular Basica Juridica de la Superintendencia de So-
ciedades establecen el modelo del buen hombre negocios como el de la diligencia con que deben actuar los
administradores, entre los que se cuentan los miembros de la junta directiva; segun dicha circular, “... hace
relacion a que las actuaciones de los administradores deben ejecutarse con la diligencia que tendria un profe-
sional, un comerciante sobre sus propios asuntos, de manera que su actividad siempre debe ser oportuna y cui-
dadosa, verificando que la misma esté ajustada a la ley y los estatutos, lo que supone un mayor esfuerzo y una
mas alta exigencia para los administradores en la conduccion de la empresa. La diligencia del buen hombre
de negocios, lleva implicitos deberes como el de informarse suficientemente antes de tomar decisiones, para
lo cual el administrador debe asesorarse y adelantar las indagaciones necesarias, el de discutir sus decisiones
especialmente en los 6rganos de administracion colegiada y, por supuesto, el deber de vigilancia respecto al
desarrollo y cumplimiento de las directrices y decisiones adoptadas”.
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el seno de la junta directiva. En el mismo sentido, la confidencialidad de esa
informacién no debe ser un obstdculo para que cada miembro de junta reciba
con anticipacién los materiales y, para el efecto, la informacién incluida en el
paquete no debe ser excesiva, sino que debe ser precisa, ordenada (con indice
y marcadores), focalizada en los puntos de la agenda y en los eventos criticos
que la junta directiva discutird en la reunién. La recepcién de informacién
relevante y a tiempo es fundamental para que las reuniones de junta directiva
sean eficaces, por esto en el mercado existen diferentes alternativas de software
y dispositivos especializados para los miembros de juntas directivas, los cuales
permiten acceder a la informacién de manera segura y eficiente.

Es importante tener en cuenta que la informacién debe ser remitida con un
tiempo de antelacién que permita la preparacién adecuada de las reuniones, el
estdndar asumido en el Cédigo Pais (SIFN, 2014)” es de cinco dias comunes
de antelacién; no obstante, para efectos de las empresas del sector energético,
y tratidndose de la gestién de activos, se debe considerar el establecimiento de
una antelacién de al menos cinco dias hdbiles, o de ocho dias cuando se trate
de reuniones en las que se deban tratar aspectos de alto contenido técnico, lo
cual permite la asesorfa de expertos y la lectura de los reportes de los comités
de junta que tengan lugar.

Respecto del contenido del paquete de informacién que debe considerar la
junta directiva de una empresa del sector eléctrico para efectuar una adecuada
gestién de activos vale la pena referirse a lo que establece el numeral 9.3 de la
norma de gestién de activos ICONTEC, 2015b), segtin la cual se debe incluir:

1. El estado de las acciones en revisiones anteriores de la direccién.

2. Los cambios en temas externos e internos que sean pertinentes al sis-
tema de gestién de activos, incluyendo las circunstancias (desarrollos
en los requisitos legales, regulatorios y otros requisitos relacionados
con la gestién de activos), la tecnologia y los requisitos de mercado.

3. Lainformacidn sobre el desempeno de la gestién de activos incluyendo:

d. Las no conformidades y las acciones correctivas.

7 “[...] 19.5. Junto con la convocatoria de la reunion y, como minimo, con una antelacion de cinco
(5) dias comunes, se entregan a los miembros de la Junta Directiva los documentos o la informacion asociada
a cada punto del Orden del Dia, para que sus miembros puedan participar activamente y tomen las decisiones
de forma razonada”.



94

GoBIERNO CORPORATIVO Y GESTION DE ACTIVOS EN EL SECTOR ELECTRICO

e. El seguimiento y medicién de resultados que incluyan los de
desempeno del sistema de gestién de activos, el cumplimiento de
los requisitos regulatorios aplicables a la organizacién, asi como la
gestion de los grupos de interés.

f.  Lasactividades de gestion de activos, las oportunidades de mejora,
los cambios en el perfil de riesgos y desempeno y el estado de los
activos.

Por lo anterior, debe concluirse que como parte del paquete respectivo para
las empresas del sector eléctrico que quieran tener una gestién adecuada de
activos debe estar incluido el tablero de mando con los indicadores relativos
al desempeno estratégico, a la gestién de riesgos, asi como los indicadores
relacionados con el sistema de gestién de activos de la compania® que revelen
la informacién sugerida por la guia técnica anteriormente citada. Lo anterior,
sin perjuicio de la informacién financiera y no financiera esencial sobre eventos
internos y externos que se debe incluir.

RecoMeNDACION No. 10

La junta directiva debe establecer en su reglamento de funcionamiento
una antelacién de al menos cinco dias hébiles para suministrar el paquete
de informacién a sus miembros, o de ocho dias cuando se trate de reuniones
en las que deben tratarse aspectos de alto contenido técnico sobre la gestién
de los activos, lo cual permite que tengan lugar la asesoria de expertos y la
lectura de los reportes de los comités de junta.

El paquete de informacién que se suministra a los miembros de junta direc-
tiva debe contener un tablero de mando que incluya los indicadores relativos
al desempefio estratégico, a la gestién de riesgos, y los indicadores relativos
al sistema de gestion de activos de la compania que revelen la informacién
sugerida por la guia técnica para la gestién de activos ICONTEC, 2015b, ¢).
Lo anterior, sin perjuicio de la informacién financiera y no financiera esen-
cial sobre eventos internos y externos que deba incluirse, y todos los aspectos
necesarios para el cumplimiento de las funciones de la junta directiva.

8 El numeral 9.1.1.3 de la Guia Técnica Colombiana para la gestion de activos GTC-ISO 55002
(ICONTEC, 2015¢c) establece que se deberia desarrollar un conjunto de indicadores de desempefio para eva-
luar las actividades de gestion de activos y sus resultados, con mediciones cuantitativas y cualitativas, finan-
cieras y no financieras que originen informacion util para la aplicacién de acciones correctivas y mejoras.
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3.3.7. Presidente de la junta directiva

El éxito de la junta directiva depende no sélo del respeto por las normas
y formas de trabajo, sino que obedecerd especialmente a la dindmica positiva
que se genere entre sus miembros; por eso el presidente de junta directiva tiene
un rol clave para orientar a la junta directiva en el cumplimiento de sus fun-
ciones y responsabilidades de manera eficiente y efectiva. Es responsabilidad
del presidente de la junta directiva asegurar una dindmica de trabajo colecti-
vo adecuada, y su autoridad debe aportar orden y eficiencia al desarrollo de
todos los aspectos de funcionamiento de la junta directiva; asi mismo, debe
asegurar que la junta tenga un entorno ordenado, destinado al didlogo y la
critica constructiva, donde todos los miembros se sientan cémodos y capaces
de expresarse, hacer las preguntas adecuadas y efectuar los aportes necesarios.

De acuerdo con el numeral 18.1 del Cédigo Pais (SFIN, 2014), el rol del
presidente de la junta directiva debe contemplar entre otros aspectos:

[...] i. Asegurar que la Junta Directiva fije e implemente eficientemente
la direccién estratégica de la sociedad; [...] iii. Coordinar y planificar el
funcionamiento de la Junta Directiva mediante el establecimiento de un
plan anual de trabajo basado en las funciones asignadas; [....] vi. Velar por
la entrega, en tiempo y forma, de la informacién a los miembros de Junta
Directiva, directamente o por medio del secretario de la Junta Directiva.
vii. Presidir las reuniones y manejar los debates. viii. Velar por la ejecucién
de los acuerdos de la Junta Directiva y efectuar el seguimiento de sus
encargos y decisiones. ix. Monitorear la participacién de los miembros
de la Junta Directiva. [...] x. Liderar el proceso de evaluacién anual de la
Junta Directiva y los Comités, excepto su propia evaluacién.

Como se ha observado, el rol sobre la gestién de activos de la junta directiva
constituye un aspecto que debe contemplar su presidente, para lo cual debe
garantizar desde su gestién, las recomendaciones respecto del reglamento de
funcionamiento, el calendario anual de reuniones, la inclusién de la temdtica
de la supervisién de la gestién de activos, el paquete de informacién para la
junta vy, finalmente, la evaluacién de la junta directiva y de sus miembros, es-
tableciendo su contribucién al rol de la junta respecto de la gestién de activos.
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RecoMenDpAciON No. 11

El presidente de la junta directiva debe garantizar las recomendaciones
realizadas respecto del reglamento de funcionamiento, el calendario anual
de reuniones, la inclusién de la temdtica de la supervisién de la gestién de
activos, el paquete de informacién para la junta y, finalmente, la evaluacién
de la junta directiva y de sus miembros, estableciendo su contribucién al rol

de la junta respecto de la gestién de activos.

3.3.8. Evaluacion de la gerencia en su desempeiio respecto
de la gestion de activos

La junta directiva es la principal responsable de controlar los resultados de
la gerencia y ofrecer una rentabilidad adecuada a los accionistas de la empresa,
y para ello debe desplegar una guia efectiva y supervisar a la gerencia, no sélo
en relacién con los temas operativos, sino también en dreas como el manejo
del riesgo y el control, la estrategia, los recursos humanos, las inversiones y
gastos, y como es del caso mencionar su desempeno frente al cumplimiento
de politicas y objetivos, y a la adopcién adecuada del sistema de gestion de

activos de la organizacién.

Existen diversas metodologias de evaluacién de la gerencia, y la mds reco-
mendada consiste en la implementacién de indicadores claves de rendimiento
(key performance indicators o KPIs, por sus siglas en inglés). El primer paso
para llevar a cabo esta evaluacién es la aprobacién de indicadores claves de
desempeno para la gerencia, que luego serdn comparados con el desempeno
general de los mismos, por lo que es importante que en dichos indicadores
estén incluidos de manera clara y concreta aquellos referidos al cumplimiento
de las politicas, la administracién de riesgos, el desarrollo de actividades sobre

los activos y, en general, la adopcién del sistema de gestién de activos.

La evaluacién de los miembros de la gerencia permite hacer un seguimiento
al desempeno del sistema de gestién de activos, verificar la implementacién
de la estrategia aprobada por la junta directiva, y establecer la capacidad de la
compafiia para operar en el mercado, resultando en la designacién de objetivos

estratégicos mds realistas.
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RecoMENDACION No. 12

La junta directiva deberia aprobar los indicadores claves de desempeno
de la gerencia de las empresas del sector eléctrico, incluyendo expresamente
los referentes al cumplimiento de politicas, a la administracién de riesgos,
al desarrollo de actividades sobre los activos y, en general, a la adopcién del
sistema de gestién de activos. Para el efecto dichos indicadores deben ser
evaluados periédicamente por la junta directiva en ejercicio de su funcién de
supervisién de la gerencia.

3.3.9. Evaluacion de la junta directiva

La prictica de la evaluacién de la junta directiva tiene como objetivo iden-
tificar aquellos puntos que permitan mejorar su desempefio como dérgano,
y el de sus miembros individualmente para agregar valor a la empresa. Los
beneficios de la préctica de evaluacién son, entre otros, a) mantener un ade-
cuado equilibrio de poder entre la junta directiva y la gerencia; b) delimitar
las responsabilidades individuales y colectivas de los miembros; ¢) mejorar
las relaciones de trabajo con los gerentes y entre los propios miembros; d)
desarrollar y aumentar el profesionalismo y conocimiento técnico necesario
para gestionar la direccién de la compania; e) reevaluar la combinacién de
capacidades y cualidades necesarias para afrontar los retos de la estrategia es-
tablecida y los riesgos corporativos; y f) en general, identificar los problemas,
las dreas de mejora y las formaciones o profundizaciones necesarias para los
miembros de la junta.

En su numeral 19.9 el Cédigo Pais (SFIN, 2014) senala:

Anualmente la Junta Directiva evalda la eficacia de su trabajo como
érgano colegiado, la de sus Comités y la de los miembros individualmente
considerados, incluyendo la evaluacién por pares, asi como la razonabili-
dad de sus normas internas y la dedicacién y rendimiento de sus miem-
bros, proponiendo, en su caso, las modificaciones a su organizacién y
funcionamiento que considere pertinentes. En el caso de Conglomerados,
la Junta Directiva de la matriz exige que el proceso de evaluacién se lleve
a cabo también en las Juntas Directivas de las Empresas Subordinadas.
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Asi mismo, en el numeral 19.10 contempla que: “La Junta Directiva alterna
la técnica de la autoevaluacién interna con la evaluacién externa realizada por
asesores independientes”.

resulta Por lo tanto necesario para la empresas del sector eléctrico, que en
las dimensiones de evaluacién del desempeno, tanto del érgano como de sus
miembros, se analice la efectividad de su contribucién para la adecuada gestién
de activos, vislumbrando si las funciones establecidas para la alta direccién
respecto del correcto funcionamiento del sistema de gestién de activos, la
gestién de los riesgos que afectan los activos, y en particular las relativas al
cumplimento de la politica, los objetivos y los planes estratégicos de gestiéon
de activos PEGA, asi como el cumplimiento de las actividades de gestién de
activos de la organizacién, se han realizado apropiadamente y estén alineados
con los objetivos generales de la compafia y con las expectativas de los grupos
de interés que rodean la organizacién.

RecoMeNDACION No. 13

La compania deberd efectuar la evaluacién del desempeio de la junta di-
rectiva como 6rgano, y la evaluacién individual de sus miembros, incluyendo
como uno de los aspectos la efectividad de la junta y sus miembros en la ade-
cuada gestion de activos, teniendo en cuenta si: i) las funciones establecidas
para la alta direccién respecto del correcto funcionamiento del sistema de
gestion de activos; ii) la gestién de los riesgos que afectan los activos; iii) el
cumplimento de la politica, los objetivos y los planes estratégicos de gestién
de activos PEGA, y iv) el cumplimiento de las actividades de gestién de acti-
vos, se realizaron apropiadamente y se encuentran alineados con los objetivos
generales de la compania y con las expectativas de los grupos de interés que
rodean la organizacién.

3.3.10. Comité de riesgos, Comité de auditoria o Comité de
gestion de activos

Los comités son 6rganos dentro de la junta directiva compuestos por
miembros de este 6rgano de gobierno, encargados de desempenar funcio-
nes consultivas especificas. Usualmente los comités ayudan a capitalizar
los conocimientos especificos de cada uno de los miembros de la junta
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directiva y mejorar su funcién de supervisién de una manera ordenada y
cuidadosamente regulada. Si bien la junta directiva es en dltima instancia
la responsable de decidir, los comités la ayudan a desarrollar un enfoque
mds especializado e integral®.

Al igual que la junta, es importante que los comités tengan un tamafo y
composicién adecuados. Las buenas précticas recomiendan que los comités de
la junta directiva estén integrados inicamente por miembros principales de la
junta directiva. En caso de necesitar la presencia de miembros de la gerencia
para tratar temas especificos, cada comité debe tener las potestades necesarias
para convocarlos cuando lo estime conveniente, pero sin que ello implique su
participacién permanente de los mismos, lo que podria afectar la habilidad
de los comités de analizar los temas de manera independiente de la gerencia
(sobre todo en el Comité de Auditoria). Asimismo, es necesario que haya un
numero suficiente de directores para realizar las tareas en cada comité, pero
que se evite la participacién de los directores en mdltiples comités simultd-
neamente, cuando ello pueda comprometer su desempeno y objetividad.

Por lo anterior, el desarrollo de las tareas de gestién de activos puede
enmarcarse en el contexto de la gestién de los comités de la junta directiva.
No obstante, esta funcién puede no estar asignada exclusivamente a un solo
comité, sino que puede tener incidencia en las facultades del Comité de
Riesgos (cuando exista) y del Comité de Auditoria cuya existencia es obliga-
toria para los emisores de valores', y que resulta una prictica importante y

9 El Cédigo Pais (SFIN, 2014) al referirse a los Comités de la Junta Directiva manifiesta lo siguiente:

“[...] Cuando desde el Gobierno Corporativo se promueve la creacién de Comités de la Junta Directiva, se les
conceptualiza como una extensién ésta; es decir, no son érganos independientes de la Junta y consecuentemente
sus funciones serdn aquellas que decida la propia Junta. En este sentido, si la Junta Directiva decide que sus comi-
tés solo actien como érganos de apoyo y estudio, la Junta Directiva a su mejor criterio decidird, con base en las
mejores précticas, sobre qué materias deben desarrollar sus trabajos cada uno de los Comités (reflejando las fun-
ciones que finalmente se asignen a cada uno de ellos en el correspondiente reglamento del comité), limitdndose su
capacidad de decisién a presentar informes o propuestas sobre temas concretos a la Junta Directiva, quien en cada
caso, tomard las decisiones pertinentes. // Bajo este esquema, los Comités de Junta Directiva ni comprometen a la
sociedad, ni cursan instrucciones a la Alta Gerencia. En sentido contrario, la Junta Directiva puede delegar expre-
samente a alguno de sus Comités el ejercicio de determinadas funciones. En este caso, los Comités con funciones
delegadas toman decisiones en nombre de la Junta Directiva sin eximir a ésta de su responsabilidad”.

10 Elarticulo 45 de la Ley 964 de 2005 establece: “Articulo 45. Comité de Auditoria. Los emisores
de valores deberan constituir un comité de auditoria el cual se integrara con por lo menos tres (3) miembros
de la junta directiva incluyendo todos los independientes. El presidente de dicho comité debera ser un miem-
bro independiente. Las decisiones dentro del comité se adoptaran por mayoria simple. / Los miembros del
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recomendable para las empresas de considerable dimensién y complejidad,
como las empresas del sector energético.

La norma mencionada establece que el comité de auditoria supervisard el
cumplimiento del programa de auditoria interna, el cual debe tener en cuenta
los riesgos del negocio; asi mismo, el Cédigo Pais (SFIN, 2014) establece que
en el reglamento de dicho comité debe establecerse la funcién de supervisar e
informar periédicamente a la junta directiva sobre la aplicacién efectiva de la
politica de riesgos de la sociedad, para que los principales riesgos, financieros
y no financieros, en balance y fuera de balance, se identifiquen, gestionen y
se den a conocer adecuadamente.

Asi mismo el Cédigo Pais (SFIN, 2014) establece algunas de las funciones
del Comité de Riesgos:

[...] iv. Revisar los limites de riesgos y los informes sobre riesgos,
haciendo las recomendaciones pertinentes a la Junta Directiva y/o al
Comité de Auditoria.

v. Proponer a la Junta Directiva la politica de riesgos de la sociedad.

vi. Valorar sistemdticamente la estrategia y las politicas generales de
riesgo en la sociedad, traducidas en el establecimiento de limites por tipos
de riesgo y de negocio, con el nivel de desagregacién que se establezca por
negocios, grupos empresariales o econdmicos, clientes y dreas de actividad.

comité deberan contar con adecuada experiencia para cumplir a cabalidad con las funciones que corresponden
al mismo. // El comité de auditoria contara con la presencia del revisor fiscal de la sociedad, quien asistira
con derecho a voz y sin voto. / El comité de auditoria, en los términos que determine el Gobierno Nacional,
supervisara el cumplimiento del programa de auditoria interna, el cual debera tener en cuenta los riesgos del
negocio y evaluar integralmente la totalidad de las areas del emisor. Asimismo, velara por que la preparacion,
presentacion y revelacion de la informacion financiera se ajuste a lo dispuesto en la ley. / Para el cumplimiento
de sus funciones el comité de auditoria podra contratar especialistas independientes en los casos especificos
en que lo juzgue conveniente, atendiendo las politicas generales de contratacion del emisor. / Paragrafo lo.
Lo dispuesto en el presente articulo no sera aplicable a las entidades sujetas a la inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Bancaria. // Paragrafo 20. Los estados financieros deberan ser sometidos a consideracion
del comité de auditoria antes de ser presentados a consideracion de la junta directiva y del maximo 6rgano
social. // Paragrafo 30. Los emisores de valores deberan prever en sus estatutos las disposiciones que regiran el
funcionamiento del comité de auditoria, asi como lo relacionado con la eleccion de sus miembros, con estricta
sujecion a lo dispuesto en la presente ley y a las normas que la desarrollen. // Paragrafo 40. El Comité de Audi-
toria debera reunirse por lo menos cada tres (3) meses. Las decisiones del comité de auditoria se haran constar
en actas, para lo cual se aplicara lo dispuesto en el articulo 189 del Codigo de Comercio”.
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vii. Analizar y valorar la gestién ordinaria del riesgo en la sociedad,
en términos de limites, perfil de riesgo (pérdida esperada), rentabilidad,
y mapa de capitales (capital en riesgo).

viii. Analizar y evaluar los sistemas y herramientas de control de riesgos
de la sociedad.

ix. Formular las iniciativas de mejora que considere necesarias sobre la
infraestructura y los sistemas internos de control y gestién de los riesgos.

x. Impulsar la adecuacién de la gestién del riesgo en la sociedad a un
modelo avanzado que permita la configuracién de un perfil de riesgos
acorde con los objetivos estratégicos y un seguimiento del grado de ade-
cuacién de los riesgos asumidos a ese perfil.

xiv. Impulsar la adecuacién de la gestion del riesgo en la sociedad a
un modelo avanzado que permita la configuracién de un perfil de ries-
gos acorde con los objetivos estratégicos y un seguimiento del grado de
adecuacién de los riesgos asumidos a ese perfil”.

Como hemos anotado, segin la Guia Técnica de Gestién de Activos
(ICONTEC, 2015¢), la gestién de activos establece la responsabilidad de la
alta direccién de revisar los activos y, las actividades de gestién de activos y
la operatividad de su politica, objetivos y planes para asegurar su pertinencia,
adecuacién y eficacia.

Segtin el numeral 6.1 de la Guia, para hacer frente a los riesgos y oportu-
nidades para el sistema de gestion de activos, la organizacién debe determinar
los criterios de evaluacién de riesgos en la toma de decisiones de gestiéon de
activos buscando que el enfoque para gestionar los riesgos asociados al sistema
de gestién de activos esté alineado con la gestién de riesgos de la organizacin.

101



102

GoBIERNO CORPORATIVO Y GESTION DE ACTIVOS EN EL SECTOR ELECTRICO

El numeral 6.2.2.4 consagra que la organizacién deberia establecer las dispo-
siciones de gobernanza para la gestién de activos, lo cual incluye la auditoria
del enfoque de la gestion de riesgos y la revisién de riesgos por parte de la alta
direccién. Asi mismo, en el numeral 9.1.2 se recomienda que la organizacién
lleve a cabo auditorias internas para asegurarse de que el sistema de gestion

de activos cumple con sus requisitos.

RecoMeNDACION No. 14

Las companias del sector eléctrico deben evaluar la conveniencia de cons-
tituir en su seno los comités de auditoria y de riesgos o, en su caso, de gestion
de activos. Si los comités de riesgos y de auditoria existen, se deben establecer
expresamente en el Comité de Riesgos las funciones correspondientes a los
riesgos sobre los activos, y en el Comité de Auditoria la funcién explicita de
la supervisién del cumplimiento de las politicas sobre gestién de riesgos y
gestién de activos, ademds de la correspondiente al involucramiento adecuado
de la funcién de cumplimiento y de la auditoria interna en el correcto fun-
cionamiento del sistema de gestién de activos, conforme a lo establecido en

la Guia Técnica Colombiana para la Gestién de Activos.

En caso de que no exista el Comité de Riesgos, la junta directiva deberia
establecer en el Comité de Auditoria las anteriores funciones, y en el evento de
que no se haya constituido ningtin comité, deberd inicialmente considerarse

la conformacién del Comité de Auditoria.

Consideramos de gran importancia que la aproximacién al riesgo efectuada
por la junta directiva y sus comités, tenga en cuenta los riesgos relacionados con
las grandes tendencias globales que afectan la agenda de las juntas directivas,
como son los riesgos geopoliticos, los riesgos cibernéticos que pueden afectar
los activos (como el hackeo de las redes o equipos que conforman la operacién

eléctrica), y los riegos sociales, ambientales y de gobierno corporativo (ASG).
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3.4. Gobierno de los grupos de interés en la
gobernanza de los activos del sector eléctrico

La actividad desarrollada por las empresas del sector eléctrico tiene par-
ticular impacto en el ambiente y en las comunidades, y en general, las deci-
siones sobre sus activos tienen impacto en los distintos grupos de interés que
hacen parte de la operacién de la empresa, razén por la cual, para la adecuada
gobernanza de los activos se debe considerar como un aspecto fundamental
el involucramiento de la junta directiva en el establecimiento de politicas
para el relacionamiento con los grupos de interés. En su numeral 4.2 la Guia
Técnica Colombiana (ICONTEC, 2015¢) establece sobre el particular que
“la organizacién deberia identificar y revisar las partes interesadas que son
pertinentes para la gestién de activos y las necesidades y expectativas de esas
partes interesadas’.

De acuerdo con la matriz de avance en prdcticas de gobierno corporativo
de la IFC, la compaiia debe no sélo identificar sus partes interesadas, sino
que debe aprobar una politica de relacionamiento que incluya la necesidad
de un anilisis de partes interesadas, diferenciando los enfoques para grupos
prioritarios, asi como los requisitos de divulgacién y consulta, y los informes
para dichos grupos.

Establecer mecanismos para preguntas y quejas de las partes interesadas
para la gestidn de activos es un aspecto que puede contribuir al mejoramiento
de la gestién de riesgos ASG relacionados con los activos, y si hay comunidades
afectadas, la disponibilidad de un mecanismo de reclamo origina insumos
importantes.

En concordancia con lo mencionado sobre los riesgos ASG en la gestién
de activos, la Guia Técnica Colombiana (ICONTEC, 2015b, ¢) manifiesta
que los errores en la comunicacién o en la consulta a las partes interesadas
sobre actividades de la gestién de activos constituyen un riesgo por cuanto
podrian evitar que la organizacién logre sus objetivos.

De otro lado, establece como uno de los aspectos importantes para la gestién
de activos la comprensién del modo como se toman las decisiones relacionadas
con ellos, y senala que los criterios deben tener en cuenta las necesidades de las
partes interesadas, de manera que se puedan establecer prioridades y resolver
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conflictos respecto de las opciones que compiten entre si para que los planes
de gestién de activos queden adecuadamente planteados.

RecoMeNDACION No. 15

La junta directiva deberd adoptar una politica para identificar y revisar las
partes interesadas que son pertinentes para la gestién de activos, y las necesi-
dades y expectativas de esas partes interesadas. Dicha politica debe incluir la
necesidad de realizar un andlisis de dichas partes interesadas, diferenciando
los enfoques para grupos prioritarios, asi como requisitos de divulgacién y
consulta, y los informes para dichos grupos. La politica también debe incluir
un mecanismo para elevar preguntas y quejas de las partes interesadas respecto
de actividades relacionadas con la gestién de activos, y establecer como uno de
los criterios para la toma de decisiones de la gestién de activos, desde la junta
directiva hasta los grupos gerenciales, las necesidades de las partes interesadas
de manera que puedan establecerse prioridades y resolverse conflictos.
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4.

REFLEXIONES SOBRE LA RELEVANCIA
DE LA GESTION DE ACTIVOS PARA EL
SECTOR ELECTRICO COLOMBIANO

4.1. Generalidades

El sector eléctrico colombiano ha evolucionado de manera relevante durante
las dltimas décadas, y de manera especial desde que se emiti6 la Ley 142 de
1994, conocida como Ley de servicios publicos. Entre los cambios mds signi-
ficativos estd la invitacién al sector privado a participar en las actividades del
sector eléctrico nacional. A partir de ese momento, nacieron o se reinventaron
todas las instituciones principales del sector energético para configurarse tal
cual como las conocemos actualmente, entre ellas la Comisién de Regulacién
de Energia y Gas (CREG), y los agentes de la cadena eléctrica, tales como los

generadores, transmisores, distribuidoras y comercializadores, principalmente.
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La llegada de la tercera década de este siglo (2020 en adelante) trae para
el sector eléctrico un nuevo cambio de paradigma. La nueva era industrial
ha creado nuevas oportunidades para la energia eléctrica, basadas en energias
renovables, de forma que el valor patrimonial de los activos eléctricos tra-
dicionales de la cadena eléctrica empiezan a reconfigurarse aceleradamente,
disminuyendo su valor en caso de considerarlos irrelevantes o dafinos, y exi-
giendo un sector mds diverso en términos de agentes y formas de estructuras
organizacionales.

Al mismo tiempo, la gestién de activos ha comenzado a ser un diferencial
para la valoracién de las empresas, pues la capacidad de generacién de valor
requiere una gestién activa, y para ello solo las compafias mds competentes
logran obtener un reconocimiento del mercado que se refleje nitidamente en
su valoracién, derivado de una adecuada gestion de activos. Dado que ante
las nuevas dindmicas del mercado los activos se desvalorizan y revalorizan
aceleradamente, han empezado a germinar nuevas pricticas empresariales que
aprovechan los conocimientos generados en nuevas gufas de gestién, tales como
la norma britdnica PAS 55, o consensos internacionales mds amplios como
el estdndar ISO 55001, y en particular, la guia de alineacién de funciones
financieras y no financieras ISO 550010.

La finalidad de estas normas es promover una gestion de activos profesional.
Por tal motivo, la administracién de activos pasa a ser protagonista funda-
mental de la gestién del valor patrimonial empresarial, superando, como es
de esperarse, el valor econémico mismo del activo. La gestién de los activos se
hace mds relevante para la valoracién de las empresas, especialmente cuando
estas operan en entornos inciertos.

La revitalizacién y revision de la gestién de activos han encontrado eviden-
cia sélida de convergencia entre el gobierno corporativo y la transformacién
digital, dos campos que muchas veces fueron tratados por separado en el
sector eléctrico durante las décadas pasadas, dado que se asumia tdcitamente
un bajo potencial de mejoras a la productividad y calidad del servicio, debido
a la lenta evolucién tecnoldgica de los activos eléctricos. Lo anterior cambid
totalmente con el advenimiento de la transformacién digital, y en especial
con la sensorizacién de los activos eléctricos que revela el valor de la gestién
de forma 4gil, precisa y econédmica.
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Para entender mejor este encuentro debemos tener presente que el gobier-
no corporativo engloba un conjunto de pricticas orientadas a fortalecer el
ambiente de control y mejorar las practicas de decisién organizacional, com-
prendiendo asi el contexto de las actuaciones sobre activos fisicos (FHWA,
2007) como la infraestructura de la cadena eléctrica.

La gestién de activos se fundamenta en una serie de practicas de gerencia
focalizadas en generar valor a través de los activos de las organizaciones. Si
bien en el sector eléctrico latinoamericano estas practicas se han venido forta-
leciendo a lo largo de las tltimas décadas antes de los cambios en el mercado
eléctrico con la llegada de los agentes privados, los cuales fueron cubriendo
actividades y funciones hasta ese momento desarrolladas por agentes guber-
namentales, en realidad no se habia alcanzado una comprensién profunda
de los conceptos de gestién como tal. Lo anterior debido a que los esquemas
regulatorios donde se enmarcaban las reglas de juego a las que se debian acoger
las empresas inhibian de forma indirecta el surgimiento de dichas précticas. La
situacién empezé a cambiar en el mundo hace un poco mds de dos décadas,
comenzando por el Reino Unido y Australia, entre otros, y convirtiendo en
protagonistas a paises que habian adoptado este enfoque atin sin estimulos
externos y sin conocer las nuevas terminologias para referirse a estas buenas
précticas, como Finlandia (Fingrid) y Brasil (Electropaulo).

4.2. Evolucion de la gestion de activos energéticos

Para llegar a la realidad actual en gestién de activos es ttil recordar breve-
mente la razén por la cual las sociedades del mundo fueron llevadas a plan-
tear y formular nuevas preguntas de gestion de activos, en especial, la razén
de promover la adopcién de estdndares globales en la materia, como fueron
inicialmente la PAS 55, y posteriormente la ISO 55001. Uno de los principa-
les motivadores en la promulgacién de estos estdndares fue la necesidad de
garantizar que los actores de gobierno corporativo estuviesen involucrados
en la gestién de activos, lo que a su vez llevé a la necesidad de construir un
marco de referencia que brindara una gufa prdctica sobre la forma de conectar
mds acertadamente los mecanismos de gobierno corporativo y la adopcién de
précticas de gestién de activos.
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Por esta razén a lo largo de este texto se hace un esfuerzo por resaltar en
detalle las relaciones existentes entre el gobierno corporativo y las pricticas
de gestion de activos vigentes, y si este gobierno corporativo pudiera ser pro-
tagonista al lograr niveles de maduracién superiores a los alcanzados hasta
ahora por las compafias del sector eléctrico. Desde el punto de vista de los
autores, la evolucién de la gestién de activos durante las dltimas décadas se
puede entender en tres generaciones ya vividas, y una cuarta en proceso tardio
de adopcidn por parte de todos los actores del sector eléctrico en Colombia,

y mds avanzada en las empresas del sector minero energético.

La primera generacién corresponde a un modelo de gestién de activos
guiado de forma centralizada por el Estado. Esta generacién finalizé una vez
quedd construida la masa critica para el desarrollo de un mercado eléctrico
completo, algo que se logré a finales del siglo pasado. Un evento que forzé
claramente esta transicién fue el apagén que sufri6 Colombia durante los
anos noventa a causa del fenémeno de “El Nifo”, que dejé sin agua varias
hidroeléctricas de un pais muy sensible energéticamente a la disponibilidad
de este recurso hidrico natural. En esa época se crearon estructuras institu-
cionales completamente nuevas para permitir el ingreso de actores privados,

como la Comisién Reguladora de Energia y Gas (CREG).

La segunda generacién de gestién de activos eléctricos correspondié a los
esfuerzos sectoriales, ya con una combinacién de actores privados y publicos,
por aumentar la cobertura del servicio. Esta etapa permitié que en el territorio
nacional, en un periodo de tan s6lo diez afios (2000-2010), se conectaran mds
de 5 millones de nuevos clientes (segtin las cifras oficiales). Asi, en esta genera-
cién de gestién de activos, su principal criterio de priorizacién era la cantidad
de clientes conectados al sistema eléctrico nacional, medido por el indice de
cobertura (figura 4.1). Aqui se facilitaron procesos de electrificacién con la
generacién de varios subsidios dirigidos a ese fin, y ademads el sector empezé
a lograr rentabilidades apreciables gracias a un modelo que fomentaba la ex-
pansién del servicio a través de incorporacién masiva de nuevas inversiones,
con garantia de remuneracién a través de su aumento en el acervo de capital
de las companias que participaban en la cadena eléctrica, especialmente en

los sectores de transmisién y distribucién.
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Ficura 4.1. inpice pE CoBERTURA DE ENERGIA ELECTRICA (1995-2016)
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Durante ese periodo las pérdidas de energia también disminuyeron apre-
ciablemente, lo que facilit6 la expansién homogénea del sistema eléctrico,

pues no sdlo la gestién de las empresas fue mds focalizada, sino que, ademis,

la clase media del pais empezé a florecer (figura 4.2) encontrando mayor

beneficio en ese tipo de servicios. Entre las nuevas necesidades de la clase
media surgen expectativas mds relacionadas con la calidad del servicio dado
que afecta de forma directa sus nuevos hdbitos, acordes a la disponibilidad

para consumir ya no sélo por necesidad sino por deseo. La produccién tam-
bién empezé a cambiar dado que la clase media se orienté a la produccién de
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bienes mds complejos y, por lo tanto, la competitividad de dichas actividades
se afecté mds por la calidad de los servicios publicos bésicos.

En la tercera generacién, dado que comenzaron a lograrse los objetivos
de cobertura, las nuevas inversiones en ampliar la infraestructura eléctrica
empezaron a dar rendimientos decrecientes. Fue en ese momento cuando
se vio la necesidad de fortalecer la calidad del servicio, y con ello se respon-
dia a la rdpida evolucién tecnoldgica de la economia buscando insertarse
en la era del conocimiento, lo que hacia clave no sélo la cobertura sino la
calidad del servicio en todos los eslabones de la cadena energética. A partir

Ficura 4.2. EVOLUCION DE LAS CLASES SOCIALES EN CoLomsia (2002 vy 2017)
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de ese momento se inicié una era donde el énfasis principal estaba dirigido
a estimular una prestacién del servicio acorde con los anhelos de mejorar
la competitividad del pais. Las inversiones que se promovieron en el sector
eléctrico en ese periodo estuvieron asociadas principalmente al mejoramiento
del servicio (Arlet, 2017), con lo cual se estimulé la expansién del acervo
de activos eléctricos hacia aquellos con mayor capacidad de resiliencia de
la red, y se construyen infraestructuras redundantes con mds frecuencia
en el sector eléctrico (p. ej., los multiples anillos de redes de transmisién
construidos en las principales ciudades o centros de consumo). Asi se gener6
un aumento de la formacién de capital bruto (figura 4.3), conocido en la
regulacién econémica mundial como base de activos regulados (Regulatory
Asset Base -RAB-). La orientacidén a cerrar la brecha en la infraestructura
fue promovida como elemento central de competitividad mundial. En esa
ola se crearon diversos estimulos, tanto a través de modelos RAB, como de
proyectos con financiacién interna, como las Asociaciones Piablico Privadas
(APP) para aumentar las inversiones en infraestructura en general en el pais,
donde el énfasis estaba puesto en las fechas de entrada en operacién de activos
sobre el logro de beneficios a largo plazo.

En paralelo, la infraestructura digital empezé a ser altamente productiva
para el pais y se construyeron nuevas conexiones de internet de banda ancha.
El efecto que generd este advenimiento de los servicios digitales sobre Internet
fue una mayor dependencia del servicio de energia eléctrica donde, en mu-
chos casos, las infraestructuras criticas para el sector de telecomunicaciones
eran las redes eléctricas, y asi mismo, para el sector eléctrico se volvié critica
la infraestructura digital de telecomunicaciones que se utilizaba para prestar
el servicio. La evolucién acelerada del acceso a internet en Colombia para el
periodo 2010-2017 se hace evidente en la figura 4.4.

A partir de 2020 presenciamos un cambio hacia una generacién de
activos mds retadora. Los paises con los que compite la sociedad colom-
biana estdn invirtiendo en una transformacién disruptiva tecnolégica que
les permita orientar todas sus inversiones, ya no hacia la construccién de
nuevos activos y mayor formacién de capital, sino hacia una gestién de
activos moderna que no aumenta el acervo de capital del sector sino que
genera un uso mds intensivo de los activos existentes. Esta cuarta genera-
cién viene acompanada de cambios importantes en las politicas sectoriales y
en las realidades internacionales, donde la formacién de capital nuevo pasa a
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Ficura 4.3. FORMACION BRUTA DE CAPITAL EN CoLomsia (2000-2018)
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un segundo término y la infraestructura es principalmente renovada acorde a
la era digital donde los individuos y las organizaciones florecen en ecosiste-
mas mds plurales de agentes de mercado en todas las cadenas eléctricas. Las
tendencias de las tarifas de electricidad en el mundo (figura 4.5) sugieren que
los paises con mejores précticas de gestién de activos resultan ser los sitios
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mds competitivos en términos de tarifa promedio de electricidad, y entre
ellos se destacan los paises nérdicos, especialmente Finlandia.

FiGura 4.4. EvoLUCION EN EL ACCESO A INTERNET EN CoLomsia (2010-2017)
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FiGura 4.5. TARIFAS PROMEDIO DE ELECTRICIDAD EN EL MUNDO (2018)
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4.3. Motivaciones para una gestion de activos mas
robusta

Las razones principales de la necesidad de modernizar la gestién de activos
pasan por reconocer, entre otros factores, que no es sostenible continuar un
proceso de expansion de activos como elemento central para obtener una
mejora en calidad de servicio. De hecho, en la era digital los activos son re-
novados por sus nuevas versiones y estas demuestran claramente reducciones
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de componentes tangibles, como ya se observa en los sectores automovilistico,
manufacturero e industrial. Incluso la industria pesada mundial ha empezado
a sustituir las funcionalidades tradicionalmente basadas en activos tangibles
a elementos supremamente ligeros como algoritmos de software donde su
valor es completamente intangible. En esta generacién todo activo a reponer
eléctricamente serd sustituido por un elemento renovado de menor valor, peso
y huella contaminante, pues la innovacién y creatividad serdn mds accesibles
al eliminar las barreras del mundo analdgico previo. Un ejemplo de ello es la
exitosa campana de eficiencia energética realizada en Colombia a finales de la
segunda década de este siglo, donde fue posible reducir el consumo eléctrico
nacional equivalente a una gran central de generacién hidroeléctrica simple-
mente con iniciativas politico-culturales como publicidad en medios masivos
de comunicacién, algo nunca antes visto en el pais, pues significé un esfuerzo

econdémico minimo y un impacto apreciable e inmediato (Agencia EFE, 2016).

Por estas y otras razones se empieza a plantear entre los agentes del sector
que para el ano 2050, el valor patrimonial de activos eléctricos construidos en
el siglo pasado, perderdn todo su valor econémico, dado que la renovacién de
la infraestructura eléctrica pasard de equipos andlogos construidos en el siglo
pasado a la incorporacién de nuevas tecnologias digitales, donde dificilmente el
valor de dichas inversiones superard lo invertido en el pasado para las mismas
funcionalidades (Garcia et al., 2019). Un ejemplo evidente es la revolucién del
Internet de las cosas, donde para la logistica de los inventarios de los activos
eléctricos deja de ser relevante la propiedad del mismo y pasa a ser relevante su
estado y su posibilidad de servir en una plataforma de servicios a escala urbana,
aumentando la calidad y reduciendo la interrupcién del servicio a los usuarios
(figura 4.6). Igual sucede con las politicas de gobierno de datos abiertos, que
permiten intercambiar informacién de salud de los activos existentes entre
todos los agentes, y reducir los costos de modelar la infraestructura a través

de gemelos digitales, entre otras tecnologias emergentes.
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Ficura 4.6. INnpicADOR DEL TiEMPO ToTAL PROMEDIO DE INTERRUPCION POR USUARIO EN UN
Periopo DeTERMINADO (SAIDI POR SUS SIGLAS EN INGLES) EN COLOMBIA POR EMPRESAS
(2016)
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En Colombia tendremos que superar problemas mds locales y cotidianos
en esta transicién, como modernizar la gerencia de activos no solo a nivel
empresarial sino generacional, pues los nuevos integrantes de los érganos de
gobierno corporativo deben estar preparados para migrar de la generacién de
valor del mundo andlogo hacia el digital. Este proceso debe asegurar que se
aprendan las lecciones de casos tnicos a nivel nacional, como lo es la situacién
de Electricaribe, no sélo a nivel institucional en la formulacién de politica
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publica, sino en la necesidad de construir un mundo de opciones para la in-
novacién tecnoldgica, que en la cuarta generacién de gestién de activos serd
el pilar de la productividad en el sector eléctrico colombiano, aspecto que
requiere ser fortalecido (figura 4.7).

Ficura 4.7. CONTRIBUCION DEL AUMENTO DE PRODUCTIVIDAD AL CRECIMIENTO DE LOS PAISES
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Si bien atn estdn en curso los procesos de aprendizaje, segtin las notas de
prensa (Castilla, 2018) la realidad de Electricaribe sugiere que se presenté una
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debilidad en la calidad e intensidad de las inversiones necesarias para superar
los desafios de una regién del pais con gran futuro y, por lo tanto, fundamental
para Colombia. En la cuarta generacién de gestién de activos las decisiones de
reposicién que aseguran la prestacién del servicio serdn fundamentales para
toda la sociedad, y no serd por lo tanto deseable que se atomicen dentro de
agentes del sector, sino que deben existir prcticas de gobierno corporativo
que contribuyan a mejorar la calidad de las inversiones, tales como la defi-
nicién de los planes estratégicos y las politicas de gestién de activos al mds
alto nivel dentro de las organizaciones del sector. Estos planes de reposicién
o modernizacién de activos serdn altamente visibles para toda la sociedad v,
por lo tanto, la informacién dejard de ser privada y pasard a ser pablica gracias
al avance del internet de las cosas. De hecho, los equipos informardn a todos
los interesados su estado de salud y las iniciativas de intervencién podran ser
analizadas bajo métricas de impacto externas al sector eléctrico, abandonan-
do progresivamente las métricas de procesos internos de las organizaciones a
cargo de los activos y su dmbito sectorial.

Una evidencia de este cambio se observa en el reciente interés de los nuevos
inversionistas del sector eléctrico por conocer el desempeno de la gestién de
activos y privilegiar la evaluacién del impacto de los activos eléctricos en la
sociedad, incluso por encima del impacto de la sociedad en los activos eléc-
tricos. Este interés se ve reforzado por eventos como la inesperada solicitud
de proteccién por bancarrota de la empresa de servicios publicos Pacific Gas
and Electric (PGE) (Christie, 2019) en el Estado de California en Estados
Unidos, donde por una presunta responsabilidad de la empresa en incendios
forestales producto de fallas de sus torres de transmisién de energia eléctrica,
su directorio tuvo que recomendar la declaracién de proteccién por bancarrota
a principios del afio 2019. En este caso, mds importante que la afectacién de
las reservas forestales a los activos eléctricos, se vio claramente la necesidad de
gestionar los riesgos que los activos eléctricos pueden generar en su entorno
socio ambiental. A nivel nacional explicaria el interés de varios agentes por
construir infraestructura de transmisién eléctrica a nivel subterrdneo con
el fin de disminuir los impactos en los entornos, principalmente urbanos, y
facilitar la convivencia con otros usos de suelos urbanos en superficie y altura
de mayor valor agregado.

Si bien la creacién de activos propia de las primeras generaciones de gestién
de activos nos permitié avanzar en la disponibilidad del servicio cerrando la
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brecha en infraestructura, y posteriormente, en su mejor calidad, moderni-
zando una infraestructura precaria, atin no ha logrado capturar nitidamente
la eficiencia en el uso del capital, al punto que las decisiones de reposiciéon
estdn rezagadas, lo que abre para el pais una gran oportunidad de evolucionar
hacia la cuarta generacién de gestién de activos, donde no sélo sea importante
la disponibilidad y la calidad, sino también asegurar los andlisis de riesgo de
cualquier decisién de inversién de los activos (Baghai, Erzan, KwekNorth,
2018) de forma transparente (politica de democratizacién del estado de salud de
los activos), productiva (menor nivel de capital empleado para mayor retorno,
Return On Capital Employed —-ROCE), y con una orientacién de largo plazo
en su evaluacién. Lo anterior, buscando que se logre un equilibrio entre costo,
riesgo y desempend tal como lo recomiendan las normativas internacionales
(FHWHA, 2012) que rigen la cuarta generacién de gestion de activos sostenibles.

Es fécil también visualizar la cuarta generacidn de gestién de activos como
la incorporacién intensiva de la era digital, donde ya no serd necesario realizar
inventarios pues todos los equipos estardn conectados. Los modelos de gestion
de activos y sus andlisis de vida ttil serdn realizados adoptando un aprendizaje
profundo (deep learning), de forma tal que las decisiones sobre los activos
serdn el reflejo de algoritmos basados en la evidencia que complementan y
mejoran las capacidades de los agentes actuales para determinar qué iniciativas
realizar a los activos eléctricos y lograr generar el valor esperado por todos
los interesados. Los andlisis de riesgo incorporardn decisivamente no sélo los
riesgos internos a sus activos sino las afectaciones a sus entornos, que hoy es
un campo bastante deficiente a la luz de los grandes desastres ambientales y
sociales con incidencia del sector eléctrico, que anteceden a esta cuarta gene-
racién de activos a nivel mundial.

Esta gestién de activos de cuarta generacién ya empieza a ser un diferencial
entre los grandes gestores de activos del mundo, y sobre todo en las tenden-
cias actuales de un aumento del nimero de activos fisicos de infraestructura
operados por agentes cada vez mds diversos. Asi, entre los grandes beneficios
de la rdpida adopcién de esta generacién de gestidn de activos estd el sector de
transporte americano, y concretamente su sistema de autopistas interestatales
(Federal Highway Administration) donde ya permite proveer informacién
disponible por todos los actores para la toma de decisiones robustas a nivel
de alta direccién, precisamente vinculando directamente el dmbito de accién
del gobierno corporativo y la definicién de Planes Estratégicos de gestién de
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activos (PEGA, y para ello, entre las pricticas adoptadas que facilitan iden-
tificar tendencias de mejoras en la gestién de activos y valorar sus impactos
directos, se encuentran reportes puiblicos del estado de salud de los activos
de transporte (figura 4.8).

Ficura 4.8. EJEMPLO DE VISTA DE CONDICION DE ACTIVOS Y SU TENDENCIA
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Fuente: Federal Highway Administration (FHWA).

Este nivel de monitoreo y seguimiento permite comparar la gestién de cual-
quier agente sobre la infraestructura vial, e incluso validar cudndo aprueban
o reprueban los procesos de certificacién exigidos por la regulacién de dicho
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pais para los planes de gestién de activos de transporte (Transportation Asset
Management Plans), en cualquier periodo. La principal caracteristica de esta
generacion de gestién de activos es que crea espacios de discusion informados
por todos los involucrados, pasando de un dmbito sectorial a uno incluyente
de la sociedad civil respecto de las iniciativas de inversién (capex), y de ope-
racién y mantenimiento (opex), que permitan construir un puente hacia un
desempeno sostenible de largo plazo donde se minimizan los costos totales
durante todo el ciclo de vida atil del portafolio de activos (torex ) alineado al
nivel de riesgo definido dentro de los PEGA por la alta direccién. De hecho,
en esta generacién de la gestién de activos es comin encontrar sistemas de
incentivos sobre gastos totales (fozex), atin en temas como Investigacién y
Desarrollo (R&D). Un claro ejemplo es Finlandia, donde se incentiva asumir
iniciativas de innovacién siempre que no sobrepasen el 1% de los gastos de
operacién anuales (Eurelectric, 2016), o Brasil, donde es obligatorio desarrollar
planes de investigacién y desarrollo equivalentes al 1% del ingreso operativo
anual de los agentes desde principios del presente siglo.

En el sistema de autopistas interestatales de los Estados Unidos se puede
observar que existe una efectividad en las medidas aplicadas durante los tlti-
mos afos, y se refleja en la condicién del activo, al disminuir sistemdticamente
la cantidad de activos en condicién “pobre”, lo que constituye una evidencia
concreta de una gestién de activos moderna de la organizacién a cargo , tanto
en esquemas donde el gestor del activo es propietario, como cuando es un
delegado, por ejemplo, en los casos concesionados o de administracién dele-
gada por encargo. De la misma forma, facilita que todos los actores internos
y externos visualicen las implicaciones de las inversiones actuales sobre la
condicién de los activos existentes y futuros, mostrando un retorno de las
inversiones realizadas o proyectadas comprensible para todos los interesados en
la gestién de los activos. A su vez, todo ello repercute en la comunicacién del
valor de preservar ciertos activos de forma efectiva, al igual que en los costos
de la propiedad de un activo y en los beneficios de una planeacién del ciclo
de vida (figura 4.9). El resultado final es la creacién de unos nuevos marcos
de referencia estratégicos para la toma de decisiones guiadas por la evidencia,
facilitando demostrar su efectividad en el manejo de activos constituyentes del
patrimonio, encomendado usualmente por agentes representantes de fondos
de terceros o publicos, que dependen de la buena gestién de los activos por
parte de los gestores a cargo de los mismos para lograr sus metas de generacién
de valor a largo plazo.
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En el caso del sector vial americano, el sistema de autopistas interestatales
corresponde al activo fisico mds grande de esa nacidn, y por esa razén se
garantizan inversiones de largo plazo en horizontes de minimo diez afios, lo
que facilita las mejoras de productividad, al garantizar un uso intensivo de
los activos. Los estudios realizados por la Federal Highway Administration
(FHWA, 2019), brindan evidencia de que la desconexién de la alta gerencia
con los procesos de ingenieria del ciclo de vida hace que se desaprovechen
oportunidades de optimizacién de la gestién de activos de largo plazo, y de
esta forma, implican mayores costos en el largo plazo respecto de los obte-
nibles con una gestién de activos adecuada. Para ello, la gestién de activos
debe entenderse como un proceso ejecutado desde las mdximas instancias del
gobierno corporativo que, de forma sistemdtica y estratégica, con un foco en
los andlisis de ingenieria de ciclo de vida, aseguran una secuencia estructurada
de acciones definidas de creacidn (capex), manejo y retiro (opex) de activos
para lograr un nivel sostenible de servicio deseado sobre todo el ciclo de vida
del activo al menor costo posible (zotex) y riesgo tolerable (TIS)

Ficura 4.9. COMPARACION DE LA EFECTIVIDAD DE PRIORIZAR BAJO UN ANALISIS DE CICLO DE
VIDA VS. ADOPTAR EL CRITERIO DE PRIORIZAR EL ACTIVO CON PEOR CONDICION DE SALUD
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La experiencia internacional indica que aquellas organizaciones que lo-
gren comprender mejor la degradacién del ciclo de vida util de sus activos,
y los impactos de sus actuaciones sobre sus indicadores de costos, riesgos y
desempeno, obtendrdn los mejores resultados en términos de rentabilidad
a largo plazo. Estas experiencias también indican que los modelos de vida
ttil remanentes de los activos criticos serdn fundamentales para determinar
diversas particularidades de la estructura de funcionamiento del sector y, por
lo tanto, serdn fundamentales los esquemas de colaboracién e intercambio
de experiencias de gestién de activos para destacarse en esta materia a nivel
regional e internacional.

Otros hallazgos de gestion de activos en esta cuarta generacién muestran
que las infraestructuras de los paises serdn renovadas con infraestructura al-
tamente automatizada, lo que implica que las decisiones serdn mds objetivas
y acordes con la experiencia internacional; dichas inversiones tendrdn mejores
rendimientos pues acuden a la infraestructura mds productiva de los paises:
la digital. Como se ha demostrado en el caso de Espafa (Pérez-Garcia et al.,
2019), las inversiones de mayor impacto en la productividad nacional son las
que se realizan en Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones (TIC).
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Ademis, los andlisis de inversién deben considerar cada vez mds opciones sus-
titutas que afecten la posibilidad de generar valor de los activos por construir
o renovar, dado que las mismas funcionalidades serdn realizables por activos
cada vez mds intangibles. La vida remanente de los activos digitales es menor
que los activos de infraestructura, y por lo tanto, la gestién del cambio se
vuelve cada vez menos costosa para los primeros respecto de los segundos. De
hecho, existe la posibilidad de que surja una tecnologia con efecto disruptivo
en toda inversion futura del sector eléctrico, y es aquella capaz de eliminar la
necesidad de conexién fisica (por cable), para suplir sus necesidades de energia
eléctrica. En este escenario, la gestién de activos debe reconocer las experien-
cias previas del sector de telefonia fija, y la transformacién completa de los
valores patrimoniales de dichas companias una vez los cambios tecnoldgicos
empezaron a ser ampliamente adoptados en la sociedad.

4.4. Gestion de activos y gobierno corporativo

Todo cambio de importancia relativa de los activos fisicos implica grandes
retos para el gobierno corporativo de las companias del sector eléctrico pues,
como se aprecia, la velocidad de los ajustes y los impactos de la adopcién in-
eficaz de PEGA conducirdn a una pérdida patrimonial de los accionistas y a
inversiones de pobre calidad y bajo nivel de desempeno para dichos directorios.

En el futuro los miembros de juntas directivas de compafias interesadas en
avanzar en la gerencia de activos de cuarta generacion, exigirdn grandes esfuerzos
a sus organizaciones para dotarlas de buenas practicas como la ISO 550010,
y establecerdn nuevos mecanismos de control y asesoria para brindar mayores
resultados en términos de calidad de sus inversiones, desestimando inversiones
que privilegien aumentos de capital y promoviendo inversiones con énfasis en
la productividad de los activos existentes. Asi, producto de los cambios surgirin
sistemas de gestion de activos con verdaderos impactos en la productividad de
las companias (Eslava & Haltiwanger, 2017) (figura 4.10). Ademds, en el largo
plazo incidirdn en la productividad del pais, donde empezardn a ser compatibles
escenarios de altos niveles calidad de servicio con bajas necesidades de acervos
de capital (RAB), y por ende, mejoras en la competitividad de los paises en
términos de tarifas, todo gracias a un gobierno corporativo renovado y compro-
metido con la gestién de activos de cuarta generacién. Lo anterior representa
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una oportunidad para crear un mercado eléctrico cada vez mds competitivo y
destacado. Se apunta, asi, a una mejora en el gobierno corporativo por su alto
impacto en la gestién del activo a largo plazo'.

En el caso colombiano esta transicién de la gestién de activos hacia su
cuarta generacién es atin insipida, aunque su importancia la convierte en algo
prioritario. La situacién actual no es sostenible, ya que pensar tinicamente en
incorporar mds dinero en nuevos activos para cerrar las brechas de infraes-
tructura ha resultado ser un camino incompleto, desgastante y desalentador.
Las grandes inversiones del sector requieren vincular de forma directa a la
alta direccién de las compafias, no s6lo con la creacién de nuevos activos
eléctricos, sino con su impacto en la mejora del desempeno de las sociedades
en términos de costo, riesgo y desempefio predefinidos colectivamente. En
Latinoamérica se estima que la ausencia de précticas de gestién de cuarta
generacién, sobre todo el ciclo de vida ttil, genera mds del 2% de sobrecostos
anuales, comparado con las pricticas de gestién de activos de generaciones
anteriores (Serebrisky et al., 2017).

Si se fortaleciera la gestién de activos desde las maximas instancias del
gobierno corporativo se lograria, incluso, acceder a nuevos mercados de fi-
nanciacién, donde las tasas para infraestructura se privilegian ya no por su
rentabilidad econémica de corto plazo sino por su impacto real en la sociedad
alargo plazo. En la cuarta generacién de gestion de activos serd factible evaluar
el desempeno del impacto de las politicas publico-privadas y sus respectivos
despliegues en proyectos sectoriales con el uso de sistemas de monitoreo mds
avanzados, de forma totalmente digital y, por lo tanto, oportuna y precisa.
Una y otra vez se encuentran evidencias muy claras de la necesidad de esta-
blecer andlisis de ciclos de vida rigurosos donde las decisiones de las nuevas
inversiones (capex) impacten positivamente los costos de operacién y mante-
nimiento (opex), y con ello se eleve la productividad de dichas inversiones de
forma continua en una visién estratégica de gestién de activos. Ademds, una
planeacién priorizada por ciclo de vida implicard una visién de incentivos
orientadas a la totalidad de gastos asociados a los activos (rotex) y, por ende,
una responsabilidad compartida del gobierno corporativo en la generacién
de valor a corto y largo plazo.

11 Coincidiendo como un riesgo priorizado previamente el sector de infraestructura (Camacol &
McKinsey, 2017).
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FiGurA 4.10. FACTORES CLAVES EN LA PRODUCTIVIDAD DE LAS EMPRESAS
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Fuente: Eslava & Haltiwanger (2017).

Un paso inicial hacia la cuarta generacién de gestién de activos es en-
tender y promover la evaluacién de impacto no a nivel de proyectos sino a
nivel de portafolio completo de activos de la compania. Y asegurar que la
generacion de sobrecostos a lo largo de la vida dtil de los activos sea atendida
mediante la gestién y la construccién de préicticas de negocio que premien
las modificaciones tecnoldgicas para eliminar restricciones de forma radical.
Igualmente, dichas practicas deben evitar crear incentivos en la acumulacién
de inversiones ociosas al vincular objetivos gerenciales con aumentos delibe-
rados de bases de activos sin un verdadero impacto en el servicio soportado
en dichos nuevos activos.
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Silas companias incorporan decididamente la gestién de activos de cuarta
generacién, también facilitardn la construccién de mercados de financiacién
para estas iniciativas de inversién de forma mds frecuente y robusta. Asi se
refleja en la experiencia asidtica, en donde es mds determinante el campo de
la gestién de activos dentro del dmbito de gobierno corporativo en la finan-
ciacién de sus principales infraestructuras. Hoy en dia la infraestructura exis-
tente en Latinoamérica es considerada por diversos estudios internacionales
como deficiente y de baja calidad (figura 4.11), pero mds preocupante adn,
improductiva respecto de economias pares de ingresos altos medios (Global
Infrastructure Hub, 2017), razén por la cual es necesario asumir el reto de
insertar al pais en esta nueva generacion de gestién de activos, y fortalecer
los contenidos en esta materia para promover un sistema de gobierno cor-
porativo adecuado.

La pertinencia de la adopcién de mejores pricticas de gestién de activos
en el gobierno corporativo de las companias se comprende mejor cuando se
considera que la regién es una de las mds rezagadas en términos de las inver-
siones que realiza en infraestructura respecto de las requeridas, en lo que se
conoce a nivel mundial como déficit de infraestructura.

De hecho, ya incluso Africa tiene un mejor desempefio en el cierre de
dichas brechas de infraestructura y pronto podria superar a Latinoamérica si
se continda con las pricticas previas de gestién de activos. Ademds, son las
inversiones en electricidad las llamadas a ser protagonistas en los préximos
anos, incluso por encima de las requeridas en carreteras. Sin embargo, en el
pais la situacién varia, pues el sector eléctrico tiene el menor déficit, y por
ello sélo las inversiones con incidencia en la productividad tendrian sentido
de largo plazo para la competitividad, dado que su déficit se refiere a las
expectativas para paises de ingresos medios altos donde se ubica Colombia.

Otro punto a favor en la adopcién de la gestién de activos de cuarta ge-
neracién es mitigar una de las fuentes habituales de conflictividad social que
muchas veces tiene fundamentos en las expectativas de costos decrecientes
en el largo plazo para mejorar las finanzas de los ciudadanos, y situaciones
como variaciones en las tarifas por nuevas inversiones pueden tener afecta-
ciones mayores a las previstas si no tienen fundamentos sélidos y visibles para
todos los actores. Un ejemplo de ello son las recientes protestas en paises tan
admirados en la Latinoamérica como Chile (E/ Pais, 2019). Por ello, desde el
gobierno corporativo de las compafias es ideal liderar la gestién de activos
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Ficura 4.11. DEFICIT DE INVERSION EN INFRAESTRUCTURA ENTRE LA REQUERIDA Y LA ACTUAL
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Fuente: Global Infrastructure Outlook 2017.

de forma que sus impactos en las comunidades sean muy claros y armoniosos
con la construccién de sociedades avanzadas.

Las comunidades pueden tener un rol mds activo en la proteccién de los
activos si asi lo permiten los actores de gobierno corporativo de las companias
del sector, al propiciar que la gestién de activos integre a diferentes actores en
propdsitos superiores y en construir confianza en la efectividad de las iniciati-
vas sobre los activos a largo plazo. De esta manera se crean vinculos estrechos



4. Reflexiones sobre la relevancia de la gestidn de activos para el sector eléctrico colombiano

donde los activos pasan a ser protegidos directamente por las comunidades.
En ese aspecto, la innovacién en la gestion de activos juega un papel relevante,
y cuando es estimulada puede incluso superar dilemas que convivian hasta
ahora en el sector eléctrico, como aquellos respecto del rol y la participacién
de las comunidades en la definicién tecnolégica de los activos a incorporar en
las ciudades, y su apoyo a dichas iniciativas con visién de largo plazo.

Los casos de Finlandia y Brasil son ejemplos de autorregulacién en el sentido
amplio, pues los sistemas de gobierno corporativo a nivel empresa facilitan
la incorporacién de herramientas para comprender de forma digital diversos
escenarios de impacto de sus politicas de gestién de activos, no solo al interior
de las companias, sino ademds en las comunidades que sirven.
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5.1. Generalidades

La evolucién en la gestion de activos en el sector eléctrico ha llevado a que,
mientras algunas compafifas se convierten en referentes y capitalizan las bon-
dades de una gestién apropiada de estas inversiones, otras se ven rezagadas y
en la necesidad de direccionar sus esfuerzos hacia un cambio que les permita
adecuarse a las demandas asociadas con la prestacién de este servicio. Con
el dnimo de orientar a las empresas del sector eléctrico colombiano, hemos
decidido incluir en este capitulo una breve resena de la experiencia de dos
referentes en gestién de activos: uno global, Fingrid, empresa ubicada en
Finlandia, y otro latinoamericano, Electropaulo, de Brasil.
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5.2. Fingrid, referente mundial en gestion de activos

En Finlandia, pais conocido a nivel mundial, por su liderazgo en temas
que abarcan desde la innovacién, la educacién y la competitividad hasta la
felicidad y el bienestar. En este pais se encuentra uno de los casos mds desta-
cados a nivel mundial de la llamada cuarta generacién de gestion de activos:
la compania Fingrid. Siendo la responsable del sistema de transmisién de ener-
gia, esta compania ha incorporado la gestién de activos de cuarta generacion,
incluso antes de que ese tipo de gestiones fuera relevante en Latinoamérica a
principios de siglo. Su historia en gestién de activos es muy amplia y ayuda a
conocer matices de esta cuarta generacion de gestién de activos. La robustez
de su infraestructura se hace evidente en la figura 5.1.

FiGURA 5.1. INFRAESTRUCTURA DE ACTIVOS DE FINGRID (SEPTIEMBRE DE 2019)
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Fuente: https://annualreport.fingrid.fi/en/business-operations/grid-development-and-mainte-
nance.html.

Para empezar, es relevante indicar que la posicién de esta compania se
destaca mundialmente en la categoria de costo/eficiencia entre los sistemas
de transmisién de energia eléctrica. Los gerentes que se forman en la cultura
finlandesa son ampliamente conocidos por su estilo, por su perseverancia y
resiliencia, y esto que hace que sus ejecutivos sean altamente apreciados a
nivel mundial, precisamente por la capacidad de operar con alta escasez de
recursos y enfrentar grandes crisis de forma sostenible (Mauri, 2017) (figura
5.2). Los ejecutivos de Fingrid son personas reconocidas por su desempefio
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como ejecutivos en el sector. En la cuarta generacién los cambios digitales mds
frecuentes y radicales requieren orientar la gerencia de los activos a preguntas
mds amplias y con una visién de mayor alcance.

FiGura 5.2. INDUCTORES DE EFICIENCIA Y ORGANIGRAMA DE FINGRID (SEPTIEMBRE DE 2019)
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de la estrategia y compromiso del personal.

Inductores claves de eficiencia
Efectividad del manejo y la gobernanza del modelo

Construccion de redes

y mantenimiento ) )
subcontratadas

La excelencia de Fingrid en los estudios comparativos de [TAMS e [TOMS reflejan un modelo operativo altamente eficiente

Fuente: https://annualreport.fingrid.fi/en/business-operations/grid-development-and-mainte-
nance.html.

Al ver el desempefio de Fingrid se observa claramente su posicién destacada
respecto de sus pares en el mundo (figura 5.3). De hecho, hoy es un referente
en términos de estructura de organizacién matricial, y objetivos en el sector
donde opera. A primera vista son mds las companias que se le parecen que
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aquellas que se diferencian de su estructura formal. Por lo tanto, las diferencias
en desempefio dificilmente se pueden entender desde una visién de procesos
o estructuras formales. Su diferenciacién se atribuye en especial a una gestién
de activos de cuarta generacién basada en una accién colectiva sostenida.

Figura 5.3. Posicién de Fingrid en términos de eficiencia en mantenimiento a nivel global
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Fuente: https://annualreport.fingrid.fi/en/business-operations/grid-development-and-mainte-
nance.html.
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El reconocimiento de esta compania es un resultado que coincide con lo
esperado en organizaciones con altos niveles de madurez en gestién de activos
propios de esta cuarta generacién, donde los esfuerzos se miden en décadas
y no en afos. Para lograr estos resultados los esfuerzos de esta compania
son compartidos con las comunidades y acorde a la cultura finlandesa. La
estética es un elemento crucial para lograr resultados altamente deseables en
la era digital, permitiendo que los activos eléctricos no sean protegidos por
sus propietarios sino por las comunidades que se sirvan de ellos; de hecho,
en los mercados bursdtiles una pregunta habitual a los directivos de gobierno
corporativo es indagar si la gestién de activos realizada logra que sean las
mismas comunidades las que cuiden la infraestructura eléctrica y no los pro-
pietarios de los activos. Por ello Fingrid ha buscado desarrollar activos que
sean respaldados y reconocidos por la comunidad, y que permitan una mejor
relacién entre la empresa y este grupo de interés (figura 5.4).

FiGURA 5.4. FINGRID FUE GANADORA EN EL FESTIVAL MUNDIAL DE ARQUITECTURA 2018,
REALIZADO EN AMSTERDAM, NETHERLANDS, CON EL DISENO DE SU SUBESTACION ELECTRICA
LANSISALMI

Fuente: https://www.floornature.com/blog/parviainen-architects-e-la-lansisalmi-power-station-he-
Isinki-14298/.
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La orientaci6n a objetivos de largo plazo se observa en la estabilidad de sus
metas. Esta compania cuenta con un plan estratégico de gestién de activos
con metas concretas para los proximos diez afios, es decir, para el ano 2030
(figura 5.5). Las ventajas de lograr orientar su planeacién con énfasis en sumi-
nistros a largo plazo estdn en generan mejores oportunidades para distribuir
los esfuerzos de los recursos existentes, logrando que, de forma constante en
los anos, las inversiones (capex) sean realizadas sin necesidad de variaciones
importantes de recursos escasos como personal especializado, servicios con-
tratados o maquinaria pesada. Un error habitual de quienes inician el camino
de la gestién de activos en la cuarta generacién consiste en realizar cambios
anuales abruptos en la asignacién de recursos de capital (capex), con lo cual
traen periodos de ajuste al alza y a la baja de la disponibilidad de recursos
con costos muchas veces poco visibles pero significativos en el largo plazo.
De hecho, es habitual que dichos costos provengan de renegociaciones para
ampliar o disminuir la capacidad operativa de construccién de obras, lo cual
genera una ineficiente concentracién de esfuerzos para las partes involucradas
e incapacidad para utilizar los recursos a altas tasas de utilizacién, afectando
severamente la productividad del capital a largo plazo.

En los planes urbanos Fingrid adopta tecnologias de redes subterrdneas y
submarinas en los sistemas de transmisién, y de esa forma optimiza el espa-
cio urbano para usos mds compatibles con las expectativas de las ciudades a
mediano y largo plazo. De hecho, estas soluciones de lineas de transmisién
subterrdneas son consideradas como medidas altamente costo-efectivas para
los retos urbanos en cualquier sistema eléctrico, y particularmente muy apre-
ciadas en la capital finlandesa, Helsinki, pues permite armonizar el entorno
paisajistico con las necesidades de un sistema eléctrico robusto y confiable.

Si observamos los gastos de capital de esta compania, los periodos de
inversién asumen compromisos a diez afos, lo que implica mejores opor-
tunidades de financiacién pues disminuye la busqueda de recursos a corto
plazo, algo frecuente en sistemas de gestién de activos inmaduros donde lo
habitual es la financiacién interna de proyectos de corto plazo, dado que no
es posible conocer con precisién razonable las necesidades de inversién mds
alld de pocos afos.

En la medida en que las curvas de inversién sean planas en el largo plazo, los
sistemas de gestién de activos son mds robustos, pues desincentivan juegos es-
tratégicos regulatorios y estimulan esquemas de utilizacién plena de capacidad
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Ficura 5.5. Gastos DE cAPITAL DE FiINGRID (2008-2028)
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Fuente: https://annualreport.fingrid.fi/en/business-operations/grid-development-and-mainte-
nance.html

instalada. Un dato sorprendente en Fingrid es la compatibilidad entre tasas
crecientes de rentabilidad para sus accionistas, tarifas decrecientes cobradas
a sus consumidores finales, y buenos niveles de calidad del servicio durante
el mismo periodo, combinacién que no es habitual en paises que atin no han
migrado a la cuarta generacién de gestién de activos. Para lograr entender
cémo se logra esto, debemos identificar cémo los actores de gobierno corpo-
rativo participan de forma activa en estos planes de largo plazo y, sobre todo,
cémo logran sostener estas estrategias por periodos tan extensos de tiempo.

El mejor ejemplo que nos aporta la experiencia finlandesa en ese sentido
es la linea de transmisién llamada “Dama de Hierro I”, un activo eléctrico
compuesto por una linea de transmisién de mds de 100 kilémetros, cons-
truido en 1920, y que dio inicio formal al sistema de transmisién eléctrica
de Finlandia. Representa uno de sus primeros proyectos de infraestructura
como pais independiente.
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En este caso, acorde con los principios de la gestién de activos de cuarta
generacion, aun cuando no era siquiera conocido el término, la sociedad fin-
landesa se propuso generar una solucién de largo plazo, exactamente un siglo
adelante. Por ello, disefiaron una infraestructura eléctrica que permaneciera
activa hasta el afio 2020. Luego de haber alcanzado este hito, la infraestruc-
tura serd reemplazada por el proyecto Dama de Hierro 11, con el objetivo de
prestar servicio durante los préximos 100 afos, al igual que su antecesora.
Aqui se hace evidente la diferencia cultural con aquellas organizaciones don-
de el paso del tiempo no genera un mayor conocimiento del activo sino una
barrera para su gestién efectiva. Los registros histéricos de una compania
son mds robustos con el paso del tiempo, lo que implica que pueden conocer
si la vida 1til remanente corresponde con la evidencia. En Fingrid se tienen
registros detallados con décadas de antigiiedad, y generales desde hace mds
de medio siglo.

Por lo tanto, un elemento diferencial identificado en la gestién de activos
de una de las mejores compafias a nivel global del sector corresponde a la
capacidad para cumplir su estrategia a largo plazo, logrando de esta forma
una optimizacién durante toda su vida dtil y brindando el méximo valor
en la gestién del activo. La préctica de conocer profunda y detalladamente
los activos se viene difundiendo en el mundo, y por esa razén ya se hacen
esfuerzos en oficinas de gobiernos de datos en sus mdaltiples categorias para
activos y promocién de guias, como la ISO 550010, emitida por primera vez
a nivel mundial en 2019.

En palabras del gerente de gestidn de activos de Fingrid en marzo de 2019,
Kari Kuusela:

... cuando les digo a mis colegas de otros paises que la matriarca de
nuestra red principal, Rautarouva (Dama de Hierro I), cumple 90 anos
este afo, siempre estdn asombrados y llenos de admiracién: [Vaya, cémo
es eso posible! La Dama de Hierro combina muchos aspectos positivos
del finlandés. Los lemas clave han sido: hacerlo bien y mantenerlo en
condiciones. Cuando la linea de transmisién se construyé originalmente,
nuestros ingenieros fueron enviados a Europa para aprender a disenar y
construir una linea de transmisién resistente. La mayor parte del trabajo
se dio a los trabajadores finlandeses para garantizar la experiencia futura
en este campo. Finlandia siempre ha entendido bien la importancia del
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mantenimiento: nunca nos hemos dado el lujo de permitir que el equipo
se deteriore en malas condiciones. En términos de mantenimiento, Fingrid
ha sido un pionero mundial desde los primeros dias de la compania. Este
afo, la vieja Dama de Hierro finalmente se retira y serd reemplazada com-
pletamente por una nueva conexién. Este ha sido un proceso sistemdtico
que durd casi una década. Solo podemos esperar que la nueva “Dama de
Hierro II” dure tanto como su predecesora.

Al referirse a los planes de inversion (capex), complementa Kari Kuusela:
“... tenemos mucho que hacer, pero el nivel de inversién se mantendrd en un
nivel razonable y claramente mds bajo que en nuestros paises vecinos”. En ese
sentido, la ventaja de un nivel de gestién de activos estables y de baja variacién
entre la vida util de los activos reales respecto de la vida dtil prevista en sus
disefios originales, genera un circulo virtuoso donde se evita el mal uso de
los recursos financieros por sobresaltos de recursos de construccién (capex) y
manejo (gpex) de activos. Los planes de inversién son realizados sin degradar
los niveles de confiabilidad del sistema. De hecho, en el sistema finlandés
la disponibilidad de los activos de alta tensién varia en el cuarto decimal, es
decir, siempre ha sido superior a 99,999% de forma sostenida durante mds
de una década (figura 5.6).

La relacién del gobierno corporativo es visible a nivel de ejecucién y la
estructura misma de la compafia. En esta compania, la identidad digital del
activo es prioritaria en todo su ciclo de vida, el concepto de gemelo digital
y la técnica de unir desarrollo y operacién (DEVOPS) se hacen necesarios
para lograr los desarrollos de las nuevas redes de comunicaciones (5G), y otras
innovaciones previstas en los proximos anos para fortalecer la generacién de
valor a través de la gestién de activos. Como indic6é Timo Kiiveri, represen-
tante de Fingrid, durante la conferencia de inversionistas en septiembre del
2019: “Entonces si: estamos listos para enfrentar el desafio y hacer todo lo
necesario para garantizar que Finlandia tenga el mejor y mds rentable sistema
de transmisién de electricidad del mundo...”.

Al revisar la experiencia finlandesa podemos afirmar que el gobierno
corporativo puede lograr sostener sus principios de generacién de valor por
décadas, demostrando una capacidad tnica de transmisién de filosofias de
gestién de activos de forma intergeneracional. En esa sociedad se estimula la
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FiGurA 5.6. CONFIABILIDAD DE LA RED DE TRANSMISION DE FINGRID
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Fuente: https://annualreport.fingrid.fi/en/business-operations/grid-development-and-mainte-
nance.html.

innovacién tecnoldgica y se refleja en su construccién de nuevos activos que
son cada vez mds intangibles. Su gestién de activos ha migrado de inversiones
andlogas, como bodegas de repuestos, a inversiones mds digitales, como labo-
ratorios de innovacién, permitiendo asi transferir a sus nuevas generaciones la
importancia de la productividad sobre otros factores como mayores acervos
de capital (capex) o disponibilidad de gastos de operacién (opex).

La experiencia finlandesa muestra cémo adoptar modelos analiticos abiertos
puede generar nuevas formas de gestién de activos. De hecho, en esta compania
se tienen mds de 160 bases de datos abiertas para investigadores, a quienes
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recurrentemente acuden a través de concursos de formulacién de modelos
analiticos para resolver diversos problemas de precisién, y de esta forma evo-
lucionan adoptando un enfoque de analitica distribuida en la construccién de
modelos de vida dtil remanentes de diversos activos. El gobierno corporativo
juega un rol principal en brindar todas las condiciones para eliminar barreras
al acceso de informacién necesaria para conocer y aumentar la precisién de
los modelos analiticos necesarios para construir nuevas opciones de respuesta
a riesgos priorizados sobre los activos o su gestién.

En resumen, es una sociedad orientada a la mejora total de los recursos
implicitos en la prestacién del servicio (tozex), con un gobierno corporativo que
responde a retos de largo plazo y avanza sin degradar los progresos preexis-
tentes. Su mirada una década adelante les permite aprovechar las ventajas de
modelos de remuneracién por base de activos (RAB) y mitigar los sobrecostos
habituales en proyectos autofinanciados (PPP) (Makovsek & Veryard, 2016).
De esa manera reducen los estimulos a sobreinvertir, y al mismo tiempo re-
ducen el impacto de variaciones habituales en las fases constructivas de las
fechas de puesta en operacién.

5.3. Electropaulo, una empresa destacada en la
region

Como su nombre lo sugiere, esta compafifa es la responsable del servicio
de energia eléctrica en el estado de Sao Paulo, Brasil. El 4 junio de 2018
Enel Brasil compré por subasta 73,38% de las acciones de Eletropaulo.
Con el cambio en su estructura accionaria, desde el 3 de diciembre de 2018
Eletropaulo pasé a llamarse Enel Distribui¢ao Sao Paulo. La historia de esta
compania es una evidencia de su paso por las mismas generaciones de gestién
de activos que hemos presentado previamente, y muestra la cercania cultural
del pais y la realidad brasilefa. Inicialmente, la primera era de la gestién de
activos se podria situar en 1981, cuando pasé a ser una empresa del gobierno
del Estado de Sao Paulo. Previamente habia sido una compania fundada y
operada por capital canadiense, participando en su consolidacién compafias
como Brookfield Asset Management Inc., una de las companias de gestion
de activos mds conocida en Colombia en los afos recientes.



146 Gobierno Corporativo y gestion de activos en el sector eléctrico

La segunda generacién se inici6 en 1999 cuando Eletropaulo Metropoli-
tana fue privatizada y pasé a manos de Lightgds, un consorcio formado por
las empresas americanas AES Corporation, Reliant Energy (antigua Houston
Industries Energy Inc.), por la francesa Electricité de France (EDF) y por la
brasilena Compania Sidertrgica Nacional (CSN). En ese entonces, ya era la
compania mds importante de distribucién de energia eléctrica brasilena con
el 22% del mercado de ese pais.

Desde ese momento, el mercado brasilefio también inicié una fuerte
orientacién hacia la mejora de la cobertura y el gobierno federal brasileno
cred instituciones con capacidad de fiscalizacion y regulacion, entre ellas la
Agencia Nacional de Energfa Eléctrica (ANEEL), para orientar al sector hacia
ese propésito dentro de un mercado con mayor presencia de agentes privados.
Previamente la mayor cantidad de inversiones se orientaban hacia la gene-
racién de energia, con proyectos brasilefios de gran impacto que implicaban
altas inversiones y que se complicaban en la fase de construccién dado que no
lograban ser financiadas y por ende no finalizaban en infraestructura efectiva
para el sector. Con este tipo de cambios los esfuerzos sectoriales empezaron
a dar resultados dado que Brasil logré mejorar su cobertura promedio de un
87,8% en 1990, a un 99,7% en 2010, y, en general, acorde con una tendencia
en América Latina que pasa del 80,3% en 1990 a 94,1% en 2010 (CAF, 2013).

La tercera generacién se dio en la segunda década de este siglo, y en ella se
identifica el interés de todos los actores gubernamentales, los sectores produc-
tivos y las empresas por establecer principalmente incentivos para mejorar la
calidad del servicio. Adicionalmente, era clara la ausencia de infraestructura
adecuada para competir con el desempeno en calidad de servicio de los paises
lideres asidticos y europeos donde las interrupciones del servicio se miden en
minutos y no en horas, como acontece en casi toda Latinoamérica (figura
5.7). De hecho, desde 2010 hasta hoy no se ha encontrado evidencia nitida
de mejoras sostenibles en calidad de servicio con capacidad de ser replicadas,
mis alld de la adopcidén masiva de redes subterrdneas, como es costumbre en
los paises nérdicos y poco adoptado en Latinoamérica.

Muy relevante resulta el hecho de que en Brasil la cultura de la gestién
de activos es parte integral de su clase empresarial. De hecho, es uno de los
paises que mds participa en la revisién del estindar ISO 55001 en Latinoa-
mérica. Ademds, es un pais competitivo en la regiéon (figura 5.8). Dada su
gran base industrial, los mecanismos de mejora de productividad son mds
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FiGURA 5.7. FRECUENCIA PROMEDIO DE LAS INTERRUPCIONES POR USUARIO (NUMERO/ANO)
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Fuente: Consejo Privado de Competitividad. Disponible en: https://compite.com.co/wp-con-
tent/uploads/2017/10/Web_Energia.pdf.

sensibles para el desempefio competitivo de regiones industriales como lo es

el Estado de Sao Paulo.

Por tal razén, un elemento que fue incorporado en dicho pais por ANEEL
desde 2015 consiste en un manual de contabilidad regulatoria, donde la
gestién de activos es fiscalizada detalladamente. El proceso implica una ges-
tién de activos donde no se permiten inconsistencias en la formacién de las
bases de activos de las compafias eléctricas en Brasil. Ese tipo de medidas
se acompafa de una gran adopcién de la normativa ISO 55001. De hecho,
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FiGurRA 5.8. PRECIO PROMEDIO PARA LA INDUSTRIA EN CENTAVOS DE DOLAR POR KWH
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en 2015 Eletropaulo fue la primera compafia en obtener la certificacién de
esta norma dentro de las empresas de distribucién de energia eléctrica, bajo
el liderazgo del gobierno corporativo de la compania de la cual era subsidiaria
en ese momento (AES, 2017).

Entre los elementos que distinguen a esta compania se encuentra su estruc-
tura realmente diferente al resto de companias eléctricas de Brasil, pues alli
existe una funcién de contraloria interna completamente empoderada por la
alta direccidn, a nivel estratégico y téctico, que facilita una gestién de activos
de forma oportuna y precisa. De hecho, es una compania donde la alineacién
con la estrategia de la gestién de activos genera valor, y asi los activos que
construye, opera o retira pasan primero por una validacién temprana de las
implicaciones desde la generacién de valor del activo antes que un proceso
de adaptacién a la realidad en campo. Los equipos que realizan estas labores
se especializan en los campos regulatorio, econémico, contable, técnico, de
gobernanza del dato y de analitica de los negocios. Asi, la cultura de gestién
de activos estd de acuerdo con lo esperado en las etapas tempranas de la cuarta
generacion de activos, pues anticipa resultados, previene conflictos con terce-
ros, mantiene una s6lida consistencia de informacién y dirige estratégicamente
la asignacién de inversiones.
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La compania mantiene retos como depender de esquemas de revisién e
inspeccién ain manuales. Estas formas de trabajo en los paises con altos ni-
veles de productividad han sido sustituidas por automatismos y robotizacién
de funciones, donde se puedan presentar riesgos morales de forma tal que los
esfuerzos no son a perpetuidad, sino que se pueden ir disminuyendo en el
tiempo hasta el punto en que son los mismos actores quienes garantizan estos
resultados. Es, en cierta forma, el tltimo paso de la adopcién completa de
cuarta generacién de activos lo que atin no se observa en esta compainia, que
aun asi es de lejos la mejor experiencia disponible en Latinoamérica, pues sus
inversiones son ejemplo de productividad y ausencia de desperdicios habituales
de quienes dependen de grandes acervos de capital para lograr inversiones
rentables en la actualidad (Serebrisky et al., 2017).

En este caso de gestién de activos se puede observar un ambiente de control
completamente integrado al gobierno corporativo, donde los criterios subje-
tivos de valoracién de inversiones son evaluados con procesos y herramientas
tecnoldgicas que validan la calidad de la informacién utilizada para realizar
las evaluaciones de inversiones e iniciativas sobre cualquier activo, siendo la
evaluacién de riesgo en la generacién de valor de todo el ciclo de vida un ele-
mento primordial en las decisiones corporativas. Asi, la gestién de riesgo sobre
los activos tiene vinculo directo con las estructuras de gobierno corporativo, y
a su vez, estos directorios consideran previamente las recomendaciones de los
comités de gestién de activos para la definicién de sus compras e inversiones
mads relevantes.

De hecho, un estudio realizado en Colombia por el Departamento Nacional
de Planeacién (DNP, 2018) concluye lo siguiente:

Es evidente que los costos de ampliacién de la cobertura cada vez son
mds onerosos, sin embargo, es conveniente realizar un andlisis de eficiencia
en las inversiones realizadas con el fin de orientar las inversiones a realizar
a futuro, especialmente para aquellas realizadas con los fondos publicos.
En la ampliacién de la cobertura lograda, fue evidente el apoyo financiero
del sector publico a través de diferentes fondos a partir del afo 2007. A
diferencia de la ampliacién de cobertura, los resultados de la calidad del
servicio en estas tltimas dos décadas son heterogéneos, donde algunas
empresas entregan unos niveles de calidad adecuados a sus usuarios y otras
entregan una calidad indiscutiblemente deficiente y escasa. .. (Figura 5.9).
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Ficura 5.9. ROA consoLIDADO. EMPRESAS DE DISTRIBUCION EN COLOMBIA
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Por eso resulta destacable el desempeno de Eletropaulo en términos de
lograr que la gestion de activos sea un elemento diferencial en su forma de
actuar, y como estos resultados han implicado una valoracién del patrimonio
de sus accionistas y permiten aumentar la productividad de largo plazo de
las inversiones en el sector eléctrico, uno de los mayores anhelos de un pais
que requiere mejorar su competitividad y capacidad de innovacién en activos
intangibles para brindar un aporte mds decidido al pais. La compania se guia
por las mejores practicas recomendadas por el Instituto Brasileno de Gobierno
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Corporativo (IBGC) y por la Ley Sarbanes-Oxley (Enel Brasil, 2019). En
Brasil existen acercamientos previos de vinculacién del gobierno corporativo
con la gestidn de activos desde el punto de vista del cumplimiento regulatorio
y de auditoria a la manipulacién de informacién (Solé & Da Silva, 2016).
Alli es habitual que los comités de auditoria exijan que la informacién que
pueda requerir el auditor para los procesos de gestién de activos se obtenga
sin interferencias o participacién de los responsables de los procesos, siempre
esforzdndose en reconocer la calidad de la informacién desde oficinas de
gobierno de datos y comités de riesgos de gestién de activos muy alineados y
conectados con los asociados a nivel de los directorios de dichas companfas.

Un primer paso de la generacién de gestion de activos se logra al brindar
garantias sobre la informacién utilizada para las proyecciones de largo plazo
de la compania, la cual tiene cardcter auditable (Solé & Da Silva, 2016). Por
lo tanto, las estimaciones de ingresos futuros son tratadas y definidas en mo-
delos analiticos sistemdticos e integrados, evitando riesgos de manipulacién
estratégica de informacién de alto impacto patrimonial a largo plazo, como
puede ser evaluar iniciativas improductivas sin su debida trazabilidad de su-
puestos de impactos en los indicadores de costo y desempeno, acordes a los
riesgos definidos en su PEGA respectivo.

En Eletropaulo se puede observar un impacto directo en la valoracién de
los efectos de una adecuada gestion de activos, dado que dicha compaifiia ha
experimentado un reconocimiento del mercado en términos de valorar su
capacidad de transferir mejores pricticas de gestién de activos a otras com-
panias similares, generando un diferencial esencial para afrontar los nuevos
retos de la cuarta generacién de gestién de activos, como es la capacidad de
crear confianza en sus proyecciones a largo plazo en entornos en condiciones
de alta incertidumbre.

En resumen, la experiencia brasilena sugiere que en la cuarta generacién
de activos las simulaciones de cémo asumir diferentes las inversiones pueden
impactar diferentes riesgos sobre la salud de los activos. Es un proceso sencillo
y habitual, tanto en la fase de ¢jecucién como en las fases de monitoreo y
proyeccién a largo plazo. De hecho, sus estructuras de control para gestién de
activos definidas a nivel de gobierno corporativo son un elemento diferencial
respecto de todas las companias equivalentes en Latinoamérica.
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Esta capacidad de contar con datos de alto nivel de fiabilidad en las pro-
yecciones de las iniciativas y su impacto a nivel de zofex han resultado en un
didlogo mucho mds armonioso con las comunidades, pues las afectaciones en
términos de tarifa son totalmente visibles para todos. Los didlogos informados
implican que se es consciente del impacto en la tarifa, y asi las comunidades
pueden modelar mejor su verdadero impacto en la calidad del servicio respecto
del nuevo esfuerzo que implica aumentar el acervo de capital.
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GOBIERNO
CORPORATIVO

Y GESTION DE ACTIVOS
EN EL SECTOR ELECTRICO

En el marco de una adecuada gestion, las empresas deben administrar eficientemente
la inversion que realizan en sus activos operativos, tarea que puede ser mas critica
para la supervivencia de algunas que operan en determinados sectores e industrias,
especificamente aquellas del sector eléctrico. En estas empresas se requiere destinar
una cantidad representativa de recursos financieros a los activos fijos utilizados en
la operacion para garantizar la inversion efectiva y el adecuado mantenimiento. Lo
anterior, no solo estd directamente relacionado con la rentabilidad anual, sino que
determina la capacidad de la empresa de generar valor en el largo plazo. Esto se hace
mas complejo cuando se privilegia los resultados en el corto plazo, y en general,
cuando decisiones no alineadas con las necesidades de la empresa pueden llevar a
una subinversion en el mantenimiento de los activos, lo que a su vez puede afectar la
perdurabilidad organizacional.

Es por eso que en dichas organizaciones el sistema de gobierno corporativo se debe
adecuar a la preservacion de valor y a la administracion de los riesgos asociados
a la gestion de activos, para lo cual se requiere desarrollar un disefio especifico
y una arquitectura de control que les permita a las juntas directivas responder
adecuadamente a las necesidades, garantizar el nivel de inversiones necesario y
desplegar las acciones minimas requeridas para una apropiada gestion de los activos
involucrados en la operacion.

En Colombia las empresas estdn llamadas a asumir una gestion de activos acorde
con la de sus pares de otros paises con los cuales compiten y, dada su importancia, a
generar valor y proteger en el largo plazo el patrimonio, en medio de una consolidacion
de gestores de activos a escala mundial. En este libro, partiendo del conocimiento de
expertos en el sector eléctrico colombiano y los lineamientos e investigaciones en
materia de buenas practicas, se reflexiona acerca del disefo del sistema de gobierno
corporativo para este tipo de empresas a la luz de las necesidades que plantea la
gestion de activos en dicho sector. Se puede decir, entonces, que es la primera vez que
en Colombia y Latinoamérica se adelanta desde las organizaciones, y con el apoyo de
la academia, una investigacion en este campo en pro del bienestar del sector.
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