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Resumen Ejecutivo

El presente trabajo de investigacion tiene como principal objetivo medir el grado de
transparencia corporativa en una muestra de empresas del sector de consumo masivo de
alimentos y bebidas del Pera. Para ello, se plantearon como objetivos especificos, el
seleccionar el modelo que mejor se adecue a las necesidades del sector; adaptar el modelo
seleccionado afiadiendo una dimensién que permita medir la transparencia corporativa en el
sector, asi como con entrevistas a expertos y consumidores y obtener datos de las empresas
de las muestras para medir la transparencia corporativa en el sector escogido.

La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo descriptivo, con un disefo
no experimental transversal, que considere fuentes primarias y secundarias. Asimismo, se
tomd como poblacion edas las empresas privadas del sector de consusinmrda
alimentos que se encontraban operando al afio 2016, para luego de ello, considerar como
muestra por conveniencia, a las cinco empresas de consumo masivo de alimentos de mayor
facturacion.

De los resultados obtenidos, se concluyd que las empresas que se encuentran en una
etapa avanzada de transparencia corporativa son Alicorp y Backus; seguidas de las empresas
Leche Gloria y Lindley que se encuentran en una etapa intermedia y Nestlé, que se encuentra
en una etapa basica. Por otro lado, se identificé que el modelo de indice de transparencia
corporativa en Internet (e-ITC) de Espafa fue el modelo mas completo por presentar
elementos que responden a las necesidades de la mayor parte de los grupos de interés. De esa
manera, la herramienta propuesta fue util para medir el grado de transparencia corporativa de
cada una de estas empresas; no obstante, a partir de las entrevistas y encuestas, se propuso

una dimensién adicional enfocada al consumidor.



Abstract

The main purpose of this research is to measure tireelef compliance with
corporate transparency (TC) in a sample of companies in the mass consumption sector of
food and beverages in Peru. To do this, we set out as specific objectives; selecting the model
that best suits the needs of the se@dapt the selected model by adding a dimension that
allows measuring corporate transparency in the sector, as well as interviews with experts and
consumers and obtaining data from the companies in the samples to measure the corporate
transparency in the selected sector.

The research was developed under a descriptive quantitative approach, with a
transversal non-experimental design, which considers primary and secondary sources.
Likewise, it took as a population all the private companies of the sector of mass consumption
of food that were operating in 2016, and after that, consider as a sample for convenience, the
five companies of mass consumption of higher billing.

From the results, it was concluded that the companies that are in an advanced stage of
corporate transparency are Alicorp and Backus, being Leche Gloria and Lindley those that
are in an intermediate stage and Nestlé, which is in a basic. On the other hand, it was
identified that the model of Corporate Transparency Index on the Internet (e-ITC) of Spain
was the most complete model for presenting elements that respond to the needs of most of the
interest groups. In this way, the proposed tool was useful to measure the degree of
transparency compliance of each of these companies; nevertheless, from the interviews and

surveys, an additional dimension was proposed, focused on the final consumer.
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Capitulo I: Introduccion

A principios de los afios noventa se suscito una fuerte presion en el continente asiatico
para fortalecer las practicas de difusion de informacion y control, dentro del contexto politico
y econdmico, debido a la crisis y a casos de encubrimiento de empresas a nivel global y
nacional, ocasionando una pérdida de confianza en el mundo empresarial. Ante ello, surge la
responsabilidad social empresarial que nace como respuesta voluntaria a la constatacion de
una imagen empresarial degradada (Rivero, 2005). En ese sentido, el objetivo empresarial
radica en mejorar la eficiencia y fortalecer las relaciones con los grupos de interés, siendo no
solo de beneficio para la empresa como negocio, sino para los grupos en mencién como
actores en la sinergia del negocio, permitiendo ademas fortalecer la disposicion ética de la
misma (Cdrdoba, 2009).

Dentro de esa postura, la transparencia corporativa es la claridad con la que la
organizacion expone los resultados de su gestion a los distintos grupos deRmergs (
Lario, Leon & Cifuentes, 2012). Se puede considerar dentro de estos gruposedeaihbsr
trabajadores, clientes, proveedores, distribuidores, empresas aliadas, inversores, directorio,
propietarios, grupos ecologicos, medios de comunicacion, administradores publicos,
comunidad y sociedad. Los grupos de interés al tener distintos enfoques e intereses, requieren
de informacion relevante para tomar decisiones acertadas. Es aqui donde surge la importancia
de la transparencia corporativa y del poder tener un grado de su cumplimiento, que sirva para
mantener la confianza y credibilidad por parte de los grupos de interés. Por ello en este
capitulo se abordaran los antecedentes de este concepto, se expondran sus principales
definiciones, se identificara el problema central de investigacion a trabajar y con ello se
plantearan el enfoque y las preguntas de investigacion.
1.1. Antecedentes

El término transparencia viene de mediados de los afios noventa, en los que se plantea



gue una mayor difusion e informacion, ayudan a los inversores a incrementar su
entendimiento sobre la gestidn, reduce las diferencias de la informacion corporativa,
incrementa la confianza en el mercado de capitales y alienta a una mayor inversion extranjera
directa (Bushman & Smith, 2001). La divulgacion de informacion corporativa también tiene
un rol importante en el funcionamiento de los mercados de capital al constituir una forma de
proteccion al inversor minoritario (Bushman, Piotroski & Smith, 2004; Ostberg, 2006). Es asi
gue ésta es reconocida por su potencial para contribuir con la eficacia en la accion de un
gobierno, especificamente en tiempos de tensién donde la transparencia podria llegar a
reducir los riesgos de conflictos. Conforme la tecnologia ha ido evolucionando en los ultimos
afos, se ha dado pie a un mayor numero de fraudes y corrupcion; ante ello, la transparencia
ha resultado una solucion importante para estos problemas (Lindstedt & Naurin, 2010;
Wilhelm, 2002). Asimismo, la parte relevante de un buen gobierno corporativo es sin duda la
transparencia corporativa y el nivel de revelacion o difusion de informacion relevante para

los grupos de interés. De esta manera se produce disminucion de la asimetria de informacion
entre las empresas y los grupos de interés (Patel, Balic & Bwakira 2002).

En comparacion con el continente Europeo y los Estados Unidos, Latinoamérica
presenta una baja proteccion legal a los inversionistas dando como resultado el apafiamiento
por parte de las compafias y las malas practicas que generan desconfianza, asi como poca
claridad con lo mostrado (Djankov, La Porta, Lopez-de-Silanes & Shleifer, 2008). En un
inicio el principio de transparencia ha sido reconocido por organizaciones internacionales
como la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos [OCDE], la
Federacion Internacional de Contadores [IFAC] y la Corporacion Internacional de Finanzas
[IFC] (Choi, Hilon & Millar, 2004) a pesar de eso no se ha detectado un aumento en el grado

de transparencia corporativa. Por consiguiente, se considera como un elemento decisor para



la asignacion eficiente de recursos y como ayuda para la proteccidon de los intereses del
inversionista (Turrent & Ariza, 2013).

De acuerdo a lo expuesto, la importancia de la transparencia corporativa radica en la
confianza brindada a los interesados con los que interactian las organizaciones a traves de los
distintos niveles de informacidn que ésta les puede brindar, no obstante, el libre mercado se
ha convertido en un medio para que las empresas puedan explotar las debilidades
emocionales e ignorancia de los consumidores, por medio de la manipulacion y el engafio. Es
asi que se expone a las empresas como manipuladoras de los consumidores y consideran que
esto puede reducirse si el cliente se encuentra mas informado y si se establecen reformas y
regulaciones que eviten que las empresas se aprovechen de sus consumidores (Akerlof &
Shiller, 2015). Por lo tanto, luego de identificar la importancia de la transparencia
corporativa, se infiere que la no aplicacion de esta por parte de las empresas puede originar
un problema social y financiero, debido a que los grupos de interés tomaran sus decisiones
financieras, sociales, e incluso culturales en base a lo que puedan investigar o percibir de
forma propia, con Unicamente informacion de conocimiento publico.

Existen diversas definiciones de transparencia corporativa que estan relacionados con
la economia, tecnologia y mercados de capital. Se define a la transparencia desde el punto de
vista econdmico como aquella que juega un papel fundamental para evitar fraudes en el
mercado y para alcanzar una eficiente distribucion de los recursos de una determinada
economia (Lindstedt & Naurin, 2010). Un ejemplo de lo anteriormente mencionado fue lo
sucedido en el Peru en el aflo 2012, donde la Comision de Proteccion al Consumidor del
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad
Intelectual (INDECOPI) sancioné a las empresas del sector de alimentos por transgredir el

derecho de informacion de los consumidores al no consignar el nombre verdadero de sus



productos en sus etiquetas, y con ello, afectar el deber de idoneidad (correspondencia entre lo
gue el consumidor espera y lo que efectivamente recibe) que estan obligados a cumplir como
proveedores (La Comisidon de Proteccion al Consumidor N° 2 del Indecopi [CC2] sancion6

por comercializar productos lacteos como si fueran leche, 2012).

De acuerdo a lo expuesto en los parrafos precedentes la transparencia corporativa
consiste en que la empresa de a conocer sus resultados y operaciones; sin embargo, en el
sector de interés para la presente investigacion esta definicion debe ser mas estricta. En
consecuencia, la transparencia corporativa en el sector de consumo masivo de alimentos y
bebidas, debera considerar que las empresas también pongan a disposicion de sus grupos de
interés informacion correspondiente a los alimentos y bebidas que producen. Esta
informacion relacionada a los productos debe considerar ineludiblemente detalle de
informacion nutricional y otras que las empresas consideren relevantes para sus grupos de
interés, teniendo en cuenta que el foco de la transparencia corporativa en el sector debe
alcanzar también al consumidor.

Llegar a un grado o nivel de cumplimiento dentro del proceso de transparencia
corporativa es mas dificil debido a que, asi como la corrupcion, es un término y un indice
intangible. En este sentido, medir el grado de transparencia corporativa de las organizaciones,
especificamente en el sector consumo masivo de alimentos, permitira dotar de informacion a
los principales grupos de interés para la toma de decisiones y permitira a su vez, a las
organizaciones, plantearse objetivos y metas, alineados a los intereses de estos grupos, y que
de esta forma se contribuya con el desarrollo empresarial y de la sociedad. El presente estudio
busca encontrar un modelo apropiado, adaptarlo y asi obtener la medicion de la transparencia
corporativa del sector. Existen actualmente diferentes modelos para medir la transparencia
corporativa. Entre ellos se ha identificado al modelo que mide el grado de transparencia de

las empresas espafiolas que cotizan en el IBEX35, el modelo de transparencia corporativa de



Chile y el modelo de Indicadores de transparencia y buen gobierno de Espafa. La diferencia
entre ellos es que no todos estos modelos cuentan con la informacién a detalle de los
elementos que los componen.
1.2. Definicion del Problema
El problema consiste en medir el grado de transparencia corporativa en una muestra
de empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas de Peru en base, a la
informacion que éstas mantienen publica en Internet.
1.3. Propdsito de la Investigacion
1.3.1. Objetivos de la investigacion
El objetivo general del presente estudio es medir el grado de transparencia corporativa
de una muestra de empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas de Pera.
Los objetivos especificos planteados en el presente estudio son:
1. Seleccionar el modelo de transparencia corporativa que mejor se adecue a las
necesidades del sector.
2. Adaptar la herramienta seleccionada afiadiendo una dimension que permita medir
la transparencia corporativa en el sector consumo masivo de alimentos y bebidas,
y que ademas cuente con la opinion favorable de expertos y consumidores.
3. Realizar el levantamiento de datos para medir la transparencia corporativa en el
sector consumo masivo de alimentos y bebidas.
1.3.2. Preguntas de la investigacion
La pregunta general que busca responder la presente investigacion es: ¢ Cual es el
grado de cumplimento de transparencia corporativa en una muestra de empresas del sector de
consumo masivo de alimentos y bebidas de Peru? De igual manera se plantearon las

siguientes preguntas especificas en base a los objetivos especificos.



4. Debido a que no se ha encontrado un modelo especifico para el sector consumo
masivo, ¢ Cual es el modelo mas cercano para medir la transparencia corporativa
en el sector alimentos y bebidas?

5. Se sabe que los modelos deben ser operativizados a través de preguntas
especificas, ¢ Como convertir el modelo en una guia de entrevista debido a que
actualmente no se cuenta con un modelo de transparencia corporativa a detalle
para aplicarlo?

6. ¢Existe suficiente informacion en Internet para medir el grado de transparencia
corporativa?

7. ¢En qué aspectos puede mejorarse el disefio de la herramienta propuesta para
medir el grado de transparencia corporativa de empresas del sector de consumo
masivo de alimentos y bebidas de Peru?

1.4. Naturaleza de la Investigacion

Con el objetivo de medir el grado de transparencia corporativa en las empresas de
consumo masivo de alimentos y bebidas de Peru, se ha realizado el presente estudio bajo un
enfoque cuantitativo con un alcance descriptivo; con un disefio de investigacion no
experimental transversal, teniendo en cuenta fuentes primarias y secundarias. Se ha planteado
este tipo de enfoque y alcance debido a que no se pretende hacer extrapolaciones estadisticas
de los resultados; por otro lado, debido a que es un disefio no experimental transversal, el
estudio se ha limitado a observar los acontecimientos sin modificar las variables que las
causan, los cuales han sido recolectado en un tiempo unico (Hernandez, Fernandez &
Baptista, 2014). Ademas, debido a que la presente investigacion tiene un enfoque cuantitativo

y alcance descriptivo no se ha planteado una hipotesis.



1.5. Marco Tedrico

Se ha encontrado en la literatura que existen diversos tipos de acepciones sobre la
transparencia. Existen estudios que abordan a la transparencia corporativa como la
divulgacion de la informacién realizada por medio de determinados estandares, basados en el
uso de la tecnologia de la informacion y de la comunicacion [TIC] asi como de herramientas
basadas en internet a lo cual se llama transparencia dinamica (Vaccaro & Madsen, 2009).
Este canal permite ver a la transparencia corporativa de una forma mas efectiva que la
manera tradicional, donde la transparencia es reflejada de forma unidireccional y
generalmente en respuesta a una legislacion o a una normativa gubernamental. Otra
denominacion similar a la expuesta es la transparencia radical la cual se refiere a la capacidad
de la alta direccion de una organizacion para emplear tecnologias basadas en internet con el
fin de crear un dialogo directo y continuo con los clientes y otras partes interesadas (Vaccaro
& Madsen, 2009).

La transparencia corporativa, como se mencion6 también en los antecedentes, es
definida como la disponibilidad de informacion de la empresa para sus principales
interesados; es el brindar al conjunto de grupos de interés que confluyen en torno a la
empresa la informacion suficiente sobre el funcionamiento, la organizacion y el capital de
una empresa (Bushman, Piotroski & Smith, 2004; Sabogal, 2013). Algunos estudiosos de la
materia, la consideran como el principio fundamental mas influyente del derecho de las
sociedades y como uno de los presupuestos basicos para el correcto funcionamiento del
mercado de capitales, razon por la cual se puede inferir que la transparencia surge como un
nuevo paradigma en el derecho de las sociedades (Sabogal, 2013).

La transparencia corporativa se ha vuelto un elemento relevante para la medida de
confianza de los principales grupos de interés, donde organismos como la Organizacion para

la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) plantea principios de transparencia



inmersos en el gobierno corporativo, entre los que se destaca la divulgacion de datos e
informacion. Paises como Argentina, Brasil y México han adoptado normativas relacionadas
con la transparencia corporativa. Por ejemplo, en Argentina, se ha adoptado desde el 2007 el
principio de cumplir o explicar informacion con el fin de buscar proteger al inversor y
asegurar a la vez la transparencia de informacion y proteccion hacia el mismo (Briano &
Saavedra, 2015). De igual manera, en Brasil, se promulgé normativas relacionadas con la
difusién oportuna de informacion, asi como el compromiso de las empresas por una mayor
transparencia y seguridad hacia el accionista. En México también se adopt6 el tema de
transparencia corporativa en el marco de su legislacion (Briano & Saavedra, 2015).

Para medir el grado de transparencia en las organizaciones existen en la actualidad
diversos modelos que seran descritos en el capitulo dos, sin embargo, podemos adelantar los
cinco modelos mas relevantes: (1) Modelo de transparencia corporativa de Chile, (2)
Componentes para medir la transparencia corporativa definido por Bushman, Piotroski y
Smith, (3) indice de Transparencia Corporativa electronica (e-ITC) de Espafia aplicados al
IBEX 35, (4) Contenidos para determinar la transparencia corporativa definidos por Gandia y
Pérez, y (5) Indicadores de transparencia y buen gobierno de Espania.

1) El modelo de transparencia corporativa de Chile implica mostrar contenidos
relevantes de aquellas empresas del sector privado, que emiten acciones en alguna plaza
bursatil, hacia los principales actores como la sociedad, las autoridades, los inversionistas
entre otros. Las dimensiones utilizadas por esta herramienta son el gobierno corporativo, la
informacion financiera, los servicios a los inversionistas, la sostenibilidad, las herramientas
utilizadas, asi como la presentacion de las empresas y negocios (Instituto Inteligencia de
Negocios [IdN], 2010).

2) El modelo de componentes para medir la transparencia corporativa definido por

Bushman, Piotroski y Smith propone los siguientes elementos para medir la transparencia: (a)



reportes corporativos, (b) informacion privada, comunicacién, adquisiciones, y (c)
diseminacién de informacion, compuesta por los canales de difusion y penetracion
(Bushman, Piotroski & Smith, 2004).

3) El indice de transparencia corporativa medido a través de la web que esta enfocado
en las empresas que cotizan en Esparia, en el IBEX 35 el cual es el principal indice bursatil de
la bolsa de ese pais. Las dimensiones en las que se enfoca este modelo son principalmente
informacion corporativa, informacion financiera y gobierno corporativo (Turrent & Ariza,
2013).

4) Los contenidos para determinar la transparencia corporativa definidos por Gandia y
Pérez se componen de cuatro dimensiones que habitualmente se encuentran en codigos de
buen gobierno corporativo. Estos apartados corresponden a informacion relativa al Consejo
de Administracion, a la Junta General de Accionistas, la Estructura de la Propiedad y otras
informaciones relacionadas con el buen gobierno (Gandia & Pérez, 2005).

5) Finalmente, el modelo de indicadores de transparencia y buen gobierno de Espafia
muestra criterios para medir la transparencia que son: de concepto e importancia, beneficios,
criterios sobre stakeholders y publico en general, sobre contenido, soporte y canales,
determinantes, tendencias y futuro.

Estos modelos han servido para identificar con qué elementos se trabajara, de forma
gue en los proximos capitulos se justificara y expondra la metodologia de trabajo e indices
segun conveniencia.

1.6. Hipaotesis de la Investigacion
Debido a la naturaleza cuantitativa descriptiva de esta investigacion, no se presentan

hipotesis.
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1.7. Definiciones y Glosario de Elementos

Se usara como base el modelo que contiene el indice de Transparencia Corporativa
Electronica (e-ITC). A continuacién, se definen conceptualmente los elementos que se han
considerado relevantes:

e La transparencia corporativa; se define como la disposicion que tienen las
empresas en revelar su informacion en relacion a sus actividades comerciales,
mediante documentos estandarizados y de comun entendimiento, los cuales
también consideran informes sociales, financieros y de sostenibilidad, que son
relevantes para sus grupos de interés (Bushman, Piotroski & Smith, 2003; Neves &
Vaccaro, 2013).

e La presentacion de la empresa y sus negocios mide el nivel de divulgacion de
informacién que tienen las empresas con respecto a su historia, sus negocios y su
posicionamiento en el mercado (IdN & Facultad de Comunicaciones de la UDD,
2010).

e Cobertura: este término esta relacionado con la red de distribucion de la empresa,
es decir, los tipos de canales a los que atiende como por ejemplo canal mayoristas,
distribuidores exclusivos, minoristas, clientes industriales o consumidor.

e Calidad: es importante mencionar que este elemento ha sido desagregado en otros
doselementos para su mejor entendimiento los cuales son certificaciones y
comentarios de calidad. En el caso de las certificaciones, se asignara un puntaje si
la empresa cuenta con certificaciones de calidad como el Andlisis de Peligros y
Puntos de Control (HACCP), o el International Organization for Standardization
(ISO). Se exige de acuerdo a la ley peruana de inocuidad de alimentos la aplicacion
de un sistema HACCP para la produccion de alimentos. En el caso de la segunda

certificacion la alta exigencia de los clientes por la calidad e inocuidad de los
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alimentos ha promovido que las empresas integren certificaciones ISO al sistema
HACCP (Arispe, & Tapia, 2007).

Hechos de Importancia de acuerdo al Reglamento, Informacién Reservada y otras
Comunicaciones, Resolucion de Superintendencia N° 0005-2014, pueden contener
informacion relacionada a las circunstancias relativas a la eficiencia economica del
emisor y/o su grupo econémico, circunstancias relativas a la politica de inversion y
financiacion que conlleva importantes movimientos inmediatos o futuros de flujos
de caja, modificaciones de los estatutos del emisor, decisiones sobre aumentos o
reducciones de capital, fusiones, escisiones y otras formas de reorganizacion
empresarial, cambios y nombramientos de funcionarios, informacién sobre el
grupo econémico del emisor, aplicacion o distribucion de utilidades, convocatorias
y acuerdos de juntas generales de accionistas y asambleas de obligacionistas,
aprobacion de informacion financiera y politica de dividendos.

Informe anualEsta variable corresponde a los Estados Financieros con propositos
generales los cuales tienen como fin informar a los usuarios que no tienen la
facultad ni el derecho de exigir informes a la medida de sus necesidades especificas
de informacion (IASB, 2013).

Informacion bursatil: Esta variable considera la siguiente informacion bursatil:(a)
Numero de acciones en circulacion, (b) Valor nominal de la accion del Gltimo afo,
(c) Precio al cierre de la accion del ultimo afio, (d) Beneficio y/o dividendo por
accion del ultimo afo, (e) Volumen total de titulos del ultimo afio, y (f) Evolucion
de la cotizacion.

Cifras relevantes / Indicadores financieros: Esta variable considera las siguientes
cifras relevantes e indicadores financieros: (a) Posicionamiento de mercado, (b)

Estructura de financiamiento del activo, (c) Evolucion de la deuda financiera, (d)
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Evolucion de margenes de rentabilidad, (e) Retorno sobre el patrimonio, (f)
Retorno sobre los activos, (g) Resultado antes de intereses, impuestos, depreciacion
y amortizacion (EBITDA), (h) Indicadores de liquidez, e (i) Indicadores de
solvencia.
Los elementos para el modelo considerado, seran expuestos a detalle en el capitulo 3
luego que se termine de definir el modelo y las adaptaciones a realizar.
1.8. Supuestos de la Investigacion
Para el desarrollo de la investigacion se establecid el supuesto que las empresas
actuan en funcion al cumplimiento de la transparencia corporativa proporcionando
informacion verdadera, relevante y de facil acceso a sus grupos de interés, y que es posible
conocer y medir el grado de transparencia corporativa de las empresas del sector.
1.9. Limitaciones de la Investigacion
Se identificaron las siguientes limitaciones en el presente estudio: (a) No existe un
modelo de transparencia corporativa especifico para el sector de consumo masivo de
alimentos y bebidas, y (b) poca apertura por parte de las empresas del sector de consumo
masivo de alimentos y bebidas para entregar informacion, realizar entrevistas a profundidad y
para la aplicacion de las encuestas.
1.10. Delimitaciones
Se ha delimitado el presente estudio a una muestra de empresas del sector de consumo
masivo de alimentos y bebidas que tengan operaciones en Peru. Dentro de ellas se tomd la
muestra de acuerdo a los siguientes criterios: (a) el presente estudio se realiza en Pera y los
resultados del mismo son validos para este pais, (b) se consideran empresas privadas, y (c)
top cinco de las empresas con mayores ventas en el afio 2016 segun el reporte de Top 10,000

de Peru Top Publications S.A.C.
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1.11. Resumen del Capitulo

Como se ha podido observar en el desarrollo del presente capitulo resulté relevante
definir el problema de estudio que es conocer el grado de transparencia corporativa en una
muestra de empresas del sector de consumo masivo. Ante ello, se planteé como objetivo
especifico de esta investigacion el aplicar una herramienta que permita conocer esta. Para
realizar todo este trabajo de investigacion, se planted un enfoque cuantitativo con un alcance
descriptivo.

Por otro lado, se realizo la revision del marco teérico donde se han encontrado
diversos modelos para medir la transparencia corporativa a nivel mundial. Se han encontrado
modelos, como por ejemplo: (a) Modelo de transparencia corporativa de Chile, (b)
Componentes para medir la transparencia corporativa definido por Bushman, Piotroski y
Smith, (c) indice de Transparencia Corporativa (e-ITC), (d) Contenidos para determinar la
transparencia corporativa definidos por Gandia y Pérez, e (e) Indicadores de transparencia y
buen gobierno de Espania.

Este estudio tiene como alcance una muestra de empresas del sector de consumo
masivo de alimentos y bebidas que tengan operaciones en Perud. Asimismo, se identificaron
algunas limitaciones como el hecho que no existe actualmente un modelo de transparencia
corporativa especifico para el sector de consumo masivo de alimentos y bebidas y que existe
poca apertura por parte de las empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas
para entregar informacion, realizar entrevistas a profundidad y para la aplicacion de las

encuestas.
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Capitulo II: Revisién de la Literatura

La revision de la literatura se realiza con la finalidad de entender y profundizar
conceptos claves que den sustento al marco conceptual de una investigacion (Hernandez et
al., 2014). De acuerdo con este concepto, en el presente capitulo se hizo una revision de
literatura en relacion al tema de transparencia corporativa en el sector de alimentos y bebidas,
dividiendo los hallazgos en regiones geograficas, si presenta o carece de informacion
relacionada al sector de alimentos y bebidas, asi como estudios que establecen parametros
para la medicion de la transparencia corporativa. Se establecio la siguiente estructura: (a) a
nivel mundial, qué presenta el sector alimentos y otros sectores; (b) a nivel Latinoamérica,
gué presentan el sector alimentos y otros sectores; (c) a nivel nacional de otros sectores (d)
indicadores y escalas para medir la transparencia corporativa; (e) resumen y (f) conclusiones.
2.1. Mapa Conceptual de la Revision de la Literatura

Se revisaron fuentes diversas como trabajos @stigacion, publicaciones de
empresas y revistas que se enfocaron en estudiar la transparencia corporativa y cOmo estos
estudios y herramientas han sido aplicados a nivel mundial, a nivel latinoamericano y nivel
nacional.

Toda la informacion recopilada y sintetizada sirvié para estructurar el mapa
conceptual de la revision de literatura con el fin de comparar y contrastar las investigaciones
expuestas y dar respaldo al presente trabajo en la eleccion de la herramienta de medicién e
interpretacion de datos.

El indice de revision de la literatura esta dividido en cinco aspectos que se
complementan e interconectan para el desarrollo de las conclusiones y resumen (ver Figura

1).
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1. Estudios
previos de
Transparencia

A nivel Mundial
Belal (2001); Qu y Leung (2006); Cavanna (2013); C
Rubio (2017); Turrent y Ariza (2013)

Corporativa
con el sector
de Alimentos

A nivel Latinoamérica

Inteligencia de Negocios de Chile (2017), Transparemncia

Internacional Brasil (2018)

Transparencia
Corporativa en
el Sector de
Consumo
Masivo de
Alimentos

2. Estudios
previos de

A nivel Nacional
No especifican sectores

A nivel Mundial

Craig y Diga (1998); Patel, Balic y Bwakira (2002); Lel

Oberholzer (2003); Bushman y Smith (2003); Gandia

Perez (2005); Muttakin, Khan y Subramaniam (2015);

Cooper, Wise y Leung (2012); Lindstedt y Naurin (20

Lambino (2013); Bushman, Pietroski y Smith (2004)
Lambsdorff (1999); Mouriz (2007).

vy

10);

Transparencia
Corporativa

3. Indicadores|
y escalas para
medir la

A nivel Latinoamérica
Turrent, Ariza y Gallego (s/f); ; Penfold, Oneto y
Rodriguez (2015); Djankov, La Porta, Lopez-de-Silan

Y

Shleifer (2008); Turrent (2014); Garay y Gonzalez (2008);

Lopes y Rodrigues (2007).

A nivel Nacional
Camacho (2017)

Herramientas de Medicién
Bushman, Pietroski y Smith (2004); Turrent y Ariza

(2013); Transparencia Internacional Espafia (2017);

Gandia y Perez (2005); Inteligencia de Negocios de Chile

[IldN] (2017).

transparencia
corporativa

Estandar Internacional

OCDE (2013), IFAC (2015), IFC (2013)

Figura 1. indice de Revisién de la Literatura.
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2.2 Estudios Previos de Transparencia Corporativa en el Sector de Consumo Masivo de
Alimentos y Bebidas

Se encontraron estudios previos de transparencia corporativa en el mundo en donde
los sectores agroindustriales, energia, construccion, financiero y minero se encontraban
inmersos en la misma estadistica que los estudios correspondientes a alimentos, mas no se
encontraron estudios enfocados netamente a transparencia corporativa en el sector de
consumo masivo de alimentos y bebidas. Es por ello que se ha efectuado una recopilacion de
diferentes estudios por sector geografico mostrando los resultados obtenidos a nivel general,
asi como a nivel del sector alimentos en caso se muestre. Las investigaciones revisadas
utilizan indicadores y parametros diferentes.

2.2.1 En el mundo

En los estudios e investigaciones realizadas en Europa y Asia que fueron revisados, se
detectd que en tres casos se incluyeron empresas de alimentos, y otros dos casos que han
servido como referencia y ayuda para entender mejor la percepciéon del consumidor ante la
empresa. Mas adelante se mostraran dos estudios realizados tanto en Bangladesh como en
China, cuyos resultados respecto al sector de alimentos comienzan a dar indicios de la baja
transparencia en el sector. Por otra parte, se realizaron estudios mas amplios donde se
aplicaron modelos, indices y herramientas utilizando como referencia paises de diferentes
regiones, pero sin ningun resultado explicito que refiera a qué compafias del sector alimentos
fueron utilizadas. Finalmente se mostraran estudios llevados a cabo a los paises
pertenecientes a la Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico [ASEAN], constituida por:
Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur y Tailandia, en donde no especifican si han sido
analizadas compainiias del sector de alimentos ni aplicaciones del mismo.

Dos investigaciones tomaron como referencia a las empresas del IBEX
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35, el cual hace referencia al principal indice bursétil de la bolsa y mercado espariol. La
primera investigacion evaluo informacion de los documentos y datos remitidos via web y
referentes a los consejos de administracion del IBEX 35, para lo cual uso 25 indicadores
correspondientes a diez areas, las conclusiones que se obtuvieron en investigacion fueron que
la empresa Iberdrola del rubro de energia obtuvo el mayor puntaje, puntuando 44% como
calificacion que corresponden a cumplir con 11 puntos de los 25 indicadores evaluados, y que
la empresa Viscofan unica del rubro alimentos dentro del IBEX 35 obtuvo un puntaje de 20%
gue corresponden a cinco puntos de los 25 indicadores evaluados ubicandose en el puesto 31
(Cavanna, 2013). La segunda investigacion que referencio a las empresas del IBEX 35, tomo
como referencia los reportes realizados y difundidos en paginas web tanto para el publico
como para sus grupos de interés. La herramienta usada fue la de indice de transparencia
corporativa en internet (e-ITC) conformada por 41 elementos agrupadas en 3 dimensiones. El
resultado de este estudio es que Espafia como conjunto tiene 80% de puntuacién a nivel de
transparencia, en contexto institucional y normativo en Espafia las empresas difieren de las
gue se encuentran en paises de corte anglosajon (Turrent & Ariza, 2013).

Finalmente, otro estudio tomo a 67 empresas espafiolas que cotizan en bolsa, dentro
de estas empresas se encontré una empresa de alimentacion y bebidas. Para recabar la
informacion a analizar utilizé informacion web, entrevistas puntuales y reservadas, asi como
la facilidad de acceso a la informacion. Se utilizé un modelo dicotdmico que presenta dos
dimensiones, 10 variables y 36 indicadores, arrojando los resultados de 28% de empresas al
afio 2016 cumplian con la ley de transparencia, 37% de empresas al afio 2017. De estas
grandes firmas, 19 se ven afectadas por la transparencia corporativa al afio 2016; 25 en el afio
2017. De las 67 empresas seleccionadas, en 2017 sélo dos cumplieron con las obligaciones de
transparencia activa marcadas por la LTAIBG [Ley de Transparencia Acceso a la

informacion y Buen Gobierno de Espafia]. En 2016, sélo una cumplié con la ley, y otra, que
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no estaba obligada por no haber superado los 100.000€ en ayudas o subvenciones recibidas
en 2015, lo hizo de manera voluntaria (Cruz-Rubio, 2017).

En adicion, en estudios concernientes a alimentos total o parcialmente; un estudio fue
el realizado a 30 compariias de Bangladesh en donde se revisaron los reportes anuales y
analisis del contenido expuesto, el disefio de investigacion estuvo compuesto por tres
categorias que a su vez se subdividieron en 17 subcategorias; los resultados que arrojo este
estudio, fueron que solo el 49% de las compafias cumplieron con la difusidn y transparencia
requerida, dentro de estas 14 compaiiias, el 14% eran compafias de alimentos (Belal, 2001).

Por otra parte, se efectudé un estudio a 120 compairiias de China en las cuales se
tomaron en cuenta los reportes anuales y el contenido expuesto, estas compaiiias tuvieron
como disefo de investigacion el indice de Gobierno Corporativo, en donde se analizaron seis
secciones de informacion voluntaria; los resultados obtenidos mostraron que las empresas
pueden verse influenciadas en proveer mayor informacioén y mas detallada debido al cambio
cultural y cambios referentes a normas sociales, asi como se obtuvo que el 10.70%
cumplieron con informacion a los grupos de interés, a los empleados en 6.87% y referentes a
las transacciones de la organizacion 0%, el 5% de las compafias de China analizadas fueron
de alimentos (Qu & Leung, 2006).

Adicionalmente se realizé un estudio a 297 empresas de China en el periodo
comprendido entre 1995 y 2006, donde se revisaron los reportes expuestos, el disefio de la
investigacion se compuso por 12 categorias dentro de un checklist y el periodo se dividié en
tres fases. Los resultados obtenidos por este estudio mostraron que las empresas chinas
mejoraron en exponer informacion relevante y esto ha contribuido a que inversores
encuentren mas atractiva la opcion de colocar capital en mencionadas empresas. Las fases
fueron las siguientes: (a) fase de desarrollo comprendida entre los afios 1995 y 1998, donde el

39% de empresas cumplieron, (b) fase de régimen de gobierno corporativo comprendida
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entre los aflos 1999 y 2002, donde el 84% de empresas difundieron informacion y finalmente,
(c) fase de establecimiento comprendida entre los afios 2003 y 2006, donde el 91% de las
empresas cumplieron con lo requerido y demostrando la importancia en la regulacién de pais
(Qu, Cooper, Wise & Leung, 2012).

Complementariamente existen estudios en Europa que hacen referencia a la
percepcion directa por parte de los medios de comunicacién y consumidores; un estudio
elabora un indice en donde toma como referencia 17 estudios relacionados a la corrupcion y a
la gobernanza, en los que han sido incluidos cinco paises a los 69 expuestos por el World
Development Report. La data ha sido recopilada de los reportes y de lo expuesto en los
reportes de organismos de control, esto, con el fin de utilizar el indice TI-CPI [Transparency
International Corruption Perceptions Index] en el cual se efectia una correlacion entre nueve
fuentes de informacién anticorrupcion. El hallazgo dentro de estos estudios es principalmente
la elaboracién de un indice llamado TI-CPI tomando como base las principales fuentes de
informacion, cabe resaltar que solo se tomaron datos de paises que tengan condiciones de
difusién adecuadas y completas, esto debido a que la estadistica se ve alterada al no poseer
informacion suficiente, al denotar lo antes mencionado, se presenta otra conclusion, los
paises o compafias no mostrados, tendran un nivel o percepcion de corrupcién mayor y es
necesario la intervencion de organismos o la solicitud de un canal de difusion especifico
(Lambsdorff, 1999).

Es asi que dentro de estudios que no involucran al sector de alimentos se efectu6 un
estudio que incluye a 92 compafias espafolas, retirando 25 empresas financieras y 10 del
sector inmobiliario, se tomé como referencia de informacion los informes anuales, Comision
Nacional del Mercado de Valores [CNMV] como organismo regulador e informacién web.

Los tres indices utilizados contuvieron: (a) 13 variables independientes continuas, (b) 16

variables independientes dicotdmicas, y (c) un indice con una estructura de cuatro segmentos
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de informacion con 32 elementos. Los resultados maximos obtenidos fueron las empresas
Ferrovial con un puntaje de 9.29 en referencia a informes anuales, Inditex con un puntaje de
8.15 en relacidén a la CNMV, y finalmente Recoletos con un puntaje de 8.64 medido por via
web. La conclusion y aporte de este estudio mostro la estadistica en relacion a cumplimientos
de los niveles de aplicacion de transparencia corporativa, asi como muestra un ranking a nivel
cumplimiento de las empresas al aplicar la variable independiente dicotémica. Este estudio
también concluye que la normativa y el grado de interés en relacion a los informes anuales
influyen en la transparencia, mostrando indices mas alto en estados regulados y considerando
un canal adecuado el mismo (Gandia & Pérez, 2005).

Finalmente, en otro estudio se tomd como muestra 66 empresas de diversos rubros en
Europa y se entrevistd a 104 medios de comunicacion con el fin que tomando como
referencia la cantidad y calidad de informacién transmitida por las empresas, estos emitan un
juicio. EI maximo resultado lo obtuvo Telefonica de Espafia con un puntaje de 6,6 sobre 10,
indicando que la percepcidn es un factor implicito en los analisis (Mouriz, 2007).

Dentro de los estudios con mayor alcance de transparencia corporativa, en la region
del Sudeste Asiatico se realizo un estudio a la Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico
(ASEAN) conformada por Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur y Tailandia. Dentro de la
ASEAN se revisaron 530 articulos correspondientes a 145 empresas empleando una lista de
verificacion que comprendia seis niveles de divulgacion de informacion con siete
dimensiones por nivel. Los resultados que arroj6 este estudio, fueron que solo dentro de las
145 empresas que cotizan en los cinco paises, tres cumplen con un 68% en lo que refiere
divulgacion de informacion, basicamente por las diferencias entre paises en lo que requisitos
y normativas nacionales respectan (Craig & Diga, 1998).

Adicionalmente en la region de ASEAN, se tomaron como muestra 130 empresas de

Indonesia que representan poco mas del 80% que cotizan en la bolsa de valores, se utilizaron
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los estados financieros y costos historicos de las acciones aplicados a un modelo empirico. Se
consideraron ocho aspectos principales y dos indicadores de reportes financieros, es asi, que
los resultados arrojados por este estudio fueron que una fuerte transparencia corporativa y
una compafia con conexiones politicas fuertes crean valor de firma mientras que los
gobiernos pueden hacer mucho para mejorar la transparencia corporativa y gobernanza. El
estudio no muestra hallazgos en el sector alimentos (Leuz, Oberholzer-Gee, 2003). Otro
estudio que toma un periodo de tiempo de tres afos, fue el realizado a 165 compaiiias en la
region de Laguna Bay, Filipinas en el periodo comprendido entre 2006 y 2009, este estudio
separd y tomo6 como referencia cuatro periodos en los cuales se divulgé informacion, reportes
de proyectos, evaluaciones y estudios, los indicadores tomados para este estudio periodico
fueron los rating por monitoreo, estados de cumplimiento de difusion de informacién y el
trackeo de la data expuesta. Los resultados del estudio fueron que Unicamente 15 compafias
cumplieron para fines del afio 2008, a finales del periodo de estudio ya eran 44 compaiiias
gue representaban un 27% del total de la muestra en el campo de divulgacion de informacion.
Este estudio también concluye que la tendencia de las compafias es mejorar los ratings
referentes a informacion ambiental que a su vez ejerce presion por parte de los reguladores e
impulsa la sostenibilidad, sin embargo, muestra un seguimiento muy bajo a estas, no
pudiendo constatar ni confirmar la efectividad de los programas de sostenibilidad y
divulgacion de informacion (Lambino, 2013).

Sin embargo, se identificaron estudios donde se excluyeron a las compafias
financieras; se realiz6 un estudio a compariias de Estados Unidos y compafias que incentivan
por transparencia a sus ejecutivos, dentro de este estudio se revisaron reportes anuales y
analisis de estudios teniendo tres elementos principales y 12 aspectos secundarios como
herramienta de calificacion, obteniendo los siguientes resultados; 86.6% de compaiiias

cumplieron al ser medidas con indicadores financieros, al retirar los indicadores financieros
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el nivel de cumplimiento se redujo a 62.9%. Este estudio mostro en adicion tres canales por
los cuales la falta de divulgacion puede afectar las inversiones, productividad y el valor
agregado. Finalmente indica que la transparencia corporativa y su medicion recaen en tres
mediciones: (a) calidad, intensidad y credibilidad, (b) informacion privada de adquisicion e
intercambio, finalmente (c) media difundida, y si el medio de divulgacion es propio o
tercerizado (Bushman & Smith, 2003).

Otro estudio se efectué a 135 compaiiias en India en el periodo comprendido entre
2005 y 2009 donde se tom6 como referencia los reportes anuales de las compaiiias. El disefio
y herramienta utilizada fue mediante un analisis de regresion para comprobar la relacion entre
las nueve variables de gobierno corporativo y exposicion de la informacion, teniendo como
resultado que el 14% de las compafiias no muestran informacion y las demas lo muestran
parcialmente. Dentro del andlisis del resultado del estudio, se mostré como la variabilidad de
normativas modifica lo difundido y expuesto voluntariamente por las compafias, la
transparencia corporativa esta influenciada por los directores, la gobernanza de los gerentes
generales y tipo de composicion de la compafia (Muttakin, Khan & Subramaniam, 2015).

Posteriormente, una de las investigaciones mas amplia fue realizada a 19 mercados
emergentes, en donde 354 compaiiias que representan el 70% del indice de Standard & Poors
(S&P/IFCI) fueron evaluadas revisando la informacién remitida y revisando los reportes
anuales de los ultimos tres afios, se empleo la metodologia de S&P-puntaje T&D que consta
de tres subcategorias con 98 atributos, estos atributos fueron medidos de forma binaria con el
fin de asegurar objetividad; los resultados que arrojé este estudio fueron que los mercados
asiaticos emergentes tienen mayor transparencia y difusion de informacion que
Latinoamérica, Europa del Este y mercados emergentes de Oriente; obteniendo Asia un
puntaje de 43 sobre 100, Latinoamérica de 29 sobre 100 y Europa y Oriente de un 36 sobre

100; sin embargo no se encuentran diferencias significativas entre las empresas que
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corresponden a sectores econémicos. Las firmas eran en total; 178 asiaticas, 75
Latinoamérica, Europa y Oriente 49. Se ve en el transcurso de los tres afilos un aumento
porcentual en Asia y Europa mientras que en Latinoamérica es maximo de 1% anual (Patel,
Balic & Bwakira, 2002)

En relacion a la transparencia corporativa y su incidencia directa con la regulaciones y
reformas, se han realizado diversos estudios que concluyen en similares hallazgos, un estudio
cruzado a 111 paises de diferentes niveles de educacion y normativas, se tomo de referencia
la informacién web, difusion de informacion, politicas anticorrupcion y de transparencia
corporativa, la informacion fue utilizada y analizada mediante dos indices de transparencia
efectuados por el Banco Mundial, estos indices son: (a) indice econémico e institucional que
esta compuesto por 13 subcomponentes, y (b) indice politico compuesto por dos
subcomponentes. El resultado principal fue que segun el modelo considerado mas consistente
(2A), el indice de transparencia obtuvo un puntaje de 3.89 en una escala del 1 al 10, una
conclusion importante refiere a que la transparencia corporativa puede reducir la corrupcion,
pero la transparencia en si, no se suficiente, hacer que la informacion esté a disposicion no
reducira la corrupcién necesariamente si las condiciones de gobernanza son débiles. Esto
debe ser de interés para la aplicacion de politicas en paises con baja educacion y con bajo
alcance de medios de comunicacion y estar acompafiadas de reformas y estructuras fuertes
(Lindstedt & Naurin, 2010).

No obstante, se realizaron estudios dentro de los cuales la esencia de los mismos
fueron los aspectos financieros, un estudio se realizé a 46 paises a nivel mundial tomando los
reportes anuales como fuentes de informacion, se utilizé en indice CIFAR que esta
compuesto por tres componentes de transparencia corporativa con nueve aspectos
disgregados, si bien el estudio no muestra resultados cuantitativos, correlaciona normativas y

lugares de vigencia de las mismas, teniendo como resultado central nueva evidencia de la
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relacion entre reportes financieros, analisis financiero, inversores, y canales de difusion bien
desarrollados, la excepcion la encontramos en actividades internas. Dos factores principales
emergen del analisis de los aspectos de seis mediciones individuales de sistemas de
informacion, explicando el por qué las diferencias entre paises con normativas fuertes de
exposicibn mas no con los tamafos de las compafias (Bushman, Piotroski & Smith, 2004).

2.2.2 En Latinoamérica

En este apartado se mostraran los estudios e investigaciones realizadas en
Latinoamérica, de los cuales se logré desglosar los resultados exclusivamente para empresas
del sector alimentos y bebidas en dos estudios realizados, el primero por Inteligencia de
Negocios de Chile (IdN) para empresas chilenas y el segundo por Transparencia
Internacional Brasil (TIB) para empresas brasileras. Adicionalmente se identificaron otros
dos estudios sin resultado explicito en lo que se refiere empresas del sector alimentos y
bebidas, como el estudio realizado sobre las empresas latinoamericanas con mayor indice de
cotizacion bursétil y el estudio hecho por el Banco de Desarrollo de América Latina sobre
empresas de propiedad estatal de la region latinoamericana.

En el dltimo estudio del 2017 presentado por la institucion Inteligencia de Negocios
(IdN) para empresas chilenas, que consideré 94 empresas pertenecientes sociedades
anonimas abiertas a la bolsa (SAA), 10 corresponden a empresas del sector alimentos y
bebidas (ver Tabla 1), que en conjunto obtuvieron un puntaje promedio de 62.9 de 100 para el
indice de transparencia corporativa. IdN considera que el rango esperado para considerar una
empresa como transparente debe ser superior a 60. Si bien este resultado parece ser favorable,
analizando los puntajes individuales solo seis empresas de las 11 fueron catalogadas como
transparente. Adicionalmente realizando la comparacion entre las posiciones ocupadas en el
ranking del afio 2017 y 2016, se observa que las empresas en este sector bajaron algunas

posiciones respecto al ranking del 2016. Adicionalmente a las 94 empresas SAA, el estudio



25

de IdN del 2017 también considero 28 empresas del sector estatal (ESE) y 65 instituciones,
de las cuales 45 correspondian a gremios empresariales y 20 a empresas que reciben
cotizacion obligatoria. Se hallé que 58 empresas calificaron como transparentes, mientras que
en un estudio realizado el 2010 solo calificaron siete. En este sentido, la transparencia
corporativa viene siendo considerada como un valor relevante en el entorno empresarial
chileno. El estudio también evidencio que las ESE fueron las mas transparentes de todas las
empresas analizadas. Ademas, las SAA han reducido sus indicadores lo cual podria implicar
conformismo o que las empresas chilenas consideren que no es necesario abordarlas.

Tabla 1

Empresas Chilenas del Sector Alimentos y Bebidas, Inteligencia de Negocios

Ranking 201  Ranking 201 Empresa Sector ITC.17 Empresa Trasparen
1C 20 ANDINA Bebida: 82.1 Sl
15 9 CONCHA'Y TORC Bebida: 79.1 Sl
19 16 AGUAS ANDINAS Bebida: 76.% Sl
21 15 CCU Bebida: 74.1 Sl
29 26 VSPT [SAN PEDRC Bebida: 65.¢ Sl
42 28 EMBONOR Bebida: 60.2 Sl
5C 50 IANSA Alimentos 55.1 NO
63 65 WATTS Alimentos 48.7 NO
7C 54 INVERMAR Alimentos 452 NO
8C 63 BLUMAR Alimentos 41.1 NO

Promedic 62.8¢
Nota.Adaptado de “Resumen Ejecutivo Transparencia Corporativa 2017 y Transparencia Corporativa Ranking y Resultados
2017,” por Inteligencia de Negocios Chile.

El indice de transparencia corporativa de IdN se viene trabajando desde 2010 y se
contrasto afo tras afio a través de un benchmarking (recopilado de un grupo de 40
prestigiosas empresas globales de cada sector y las bolsas mas relevantes) hasta el 2017. En
el octavo estudio presentado por IdN el afio 2017, en lo que refiere a SAA los mejores
resultados fueron obtenidos por Latam 96,1, BCI 95,8 y Banco Santander 95,6. Obtuvo un
resultado extraordinario sobre los registros histéricos de benchmarking global, sin embargo,
como puntaje promedio para las empresas SAA se obtuvo 58.1, indice que viene cayendo por
tercer afio consecutivo. En lo que se refiere a ESE, CODELCO obtuvo la calificacion mas

alta de 92,2 y como puntaje promedio para empresas ESE se obtuvo 56 para este tipo de
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empresas, el cual viene subiendo en los ultimos cuatro afios. Finalmente, respecto a gremios
empresariales, solo siete presentan estandares de transparencia corporativa, obteniendo el
mejor resultado Asoex con 76,9 puntos, sin embargo, IdN considera que el indicador para
gremios empresariales aun no ha alcanzado el grado de madurez necesario (Inteligencia de
Negocios, 2017A; Inteligencia de Negocios, 2017B).

Brasil por su parte, en un estudio presentado el 2018 a través de la institucion
Transparencia Internacional Brasil (TIB) que consideré las 100 mayores empresas y los 10
mayores bancos brasilefios, empresas que fueron tomadas del ranking Valor1000 del diario
Valor Econémico de Brasil. 11 corresponden a empresas del sector alimentos y bebidas, ver
Tabla 2, que en conjunto obtuvieron un puntaje promedio de 5.6 de 10 para el indice general
en promedio, 67% en promedio para programas de anticorrupcion y 45% para transparencia
organizacional. En lo que refiere a empresas para el mismo sector que ademas operan en el
exterior, 4.5 fue el indice general en promedio, 68% en promedio como puntaje para
programas de anticorrupcion, 65% para transparencia organizacional y 2% para divulgacion
de informacion por pais para empresas.

Tabla 2

Empresas Brasilefias del Sector Alimentos y Bebidas, Transparencia Internacional Brasil

Transpare Informes

Programa ncia de . Media ' Origen Sed Retroalimen
Empresa anticorru o . .. Media > Tipo de Sector tacion
pcion rganiza operacion Capital
ciona por fais

S.A. Capital Alimentos

Amagg 65% 25% 0% 45  3.C Cerradt BR MT yBebida: NO
S.A de Capital Alimentos

Ambey 85% 19% 4% 52 3.€ Abierta BE/BR SF vy Bebida: NO
Aurora Alimentos

Alimentos 58% 38% N/A 4. N/A Cooperativ BR SC yBebida: NO
S.A de Capital Alimentos

BRF 88% 75% 0% 8.2 54 Abierto BR SF  yBebida: Sl
Bunge S.A. Capital Alimentos

Alimentos T7% 0% N/A 3¢ N/A Cerradt HO SC yBebida: Sl
S.A. Capital Alimentos

Cargill 58% 75% 0% 6.7 44 Cerradt Us SF  y Bebida: NO
Coca-Cola S.A. Capital Alimentos

Fems: 69% 0% N/A 3.5 NA Cerradt MX SF  y Bebida: NO
S.A de Capital Alimentos

JBS 73% 88% % 8.1 5.€ Abierta BR SF  y Bebida: Sl




27

S.A. Capital Alimentos

LDC Brasil 62% 0% N/A 3.1 N/A Cerradt FR SF  y Bebida: Sl
S.A de Capital Alimentos

Marfrig 92% 75% 0% 84 5.€ Abiertc BR SF  yBebida: Sl
Minerva S.A de Capital Alimentos

Food: 12% 100% 0% 56 3.7 Abiertc BR SF  yBebida: NO

Promedi 67% 45% 2% 5.€ 4.48
Nota.Elaboracion basada en “Transparéncia em relatérios corporativos as 100 maiores empresas y os 10 maiores bancos
brasileiros” de Transparencia Internacional Brasil.

Considerando las empresas de todos los sectores, el estudio realizado por TIB del
2018 revelo que las practicas de transparencia corporativa expuestas aun necesitan ser
mejoradas, TIB considero que las compaiiias consideradas hacen de vitrina de mejores
ejemplos para otras. Los resultados para empresas que solo operan al interior de Brasil fue
5.7 de 10 puntos para el indice general en promedio, 65% en promedio como puntaje para
programas de anticorrupcion y 48% para transparencia organizacional. En lo que refiere a
empresas que operan en el exterior 4.5 fue el indice general en promedio, 74% en promedio
como puntaje para programas de anticorrupcion, 58% para transparencia organizacional y 3%
para divulgacion de informacién por pais para empresas. La metodologia del estudio
considero 26 items categorizados en tres dimensiones, 13 items estan relacionados al informe
de anticorrupcion, ocho relacionados a transparencia organizacional y cinco a divulgacion de
informacion por pais para empresas que operan en el exterior. Los datos se levantaron de
informacion publica y disponible en los sitios web corporativos y los vinculos insertos en
ellos. TIB dio la posibilidad a que las empresas evaluadas publiquen datos de los cuales
adolecian, ademas el levantamiento de informacion fue revisado y compartido con todas las
empresas antes de su publicacion, esto con la finalidad de que las empresas evaluadas
pudieran revisar sus propios resultados y tuvieron la oportunidad de comentar y cuestionar las
conclusiones. Finalmente, el estudio también permitié evidenciar que existe una correlacion
positiva significativa entre transparencia y apertura de capital (Transparencia Internacional

Brasil, 2018).
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Continuando con Latinoamérica, el estudio realizado sobre empresas latinoamericanas
con mayor indice de cotizacion bursatil como MERVAL, IBOVESPA, IPSA e IPyC
correspondientes a los paises de Argentina, Brasil, Chile y México respectivamente,
evidencio de forma tedrica y empirica que para lograr aumentar la transparencia y mejorar la
confianza de los inversores, dichas empresas se han enfocado en arreglos institucionales.
Dicho estudio se efectud bajo un analisis longitudinal, para lo cual se tomaron 826
observaciones sobre 128 empresas en el periodo entre 2004 y 2010, ademas se excluyeron a
empresas del sector bancario y de seguro, debido a que la regulacion a la cual estas estan
expuestas es mas estricta. La metodologia de analisis fue compuesta por 43 elementos y
categorizados en cuatro dimensiones, ademas tomé como referencia la teoria institucional
para lo cual integré variables institucionales, toda la informacion y variables explicativas
fueron recogidas de las memorias anuales y sitios web de cada una de las empresas bajo
estudio. El estudio permitio evidenciar la evolucion ascendente del indice de transparencia de
gobierno corporativo en los paises bajo estudio, registrandose en promedio los siguientes
resultados para el afio 2004: 0.36, 0.48, 0.53 y 0.66 para Argentina, Brasil, Chile y México
respectivamente (Turrent, Ariza & Gallego, s/f).

También en Latinoamérica, el Banco de Desarrollo la regién ha promovido politicas
publicas orientadas a las buenas practicas y apoyo en la mejora de la gestion empresarial y en
la productividad. En ese sentido el Banco de Desarrollo de América Latina trabaja con las
Empresas de Propiedad Estatal (EPE) a través del indice de Transparencia del Gobierno
Corporativo, el cual permite identificar algunas falencias de gobernanza en estas empresas.
Siendo las principales falencias, las relacionadas con la conformacién del directorio y con la
revelacion de la informacién. Este indice se ha construido en base a cinco pilares: (a) el
marco legal y regulatorio al cual estan sometidas las EPE, (b) el grado en el que el

representante de la propiedad ejerce su rol de forma efectiva, (c) la existencia y el trato
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equitativo a los accionistas minoritarios dependiendo si la empresa cuenta con ellos o no), (d)
la transparencia y revelacion de informacion; y (e) el directorio que conforma la empresa. Si
bien es cierto, el estudio sefala que este indice no puede generalizarse a todo el universo de
empresas publicas en Latinoamérica, este brinda una referencia de la situacion del gobierno
corporativo en la region y contribuye a la definicion de reformas que permitan fortalecer
mecanismos de toma de decisiones, que garanticen la revelacion de informacion y que
mejoren la gestion interna y desarrollo de estas empresas (Penfold, Oneto & Rodriguez,
2015).

Entonces, lo que corresponde a transparencia en Latinoamérica se han presentado
grandes avances a través de sus paises mas representativos y que presentan mayor
concentracion en lo que corresponde a valor total de mercado, paises como: Argentina,
Brasil, Chile y México (Turrent, 2014). Ademas, practicas corporativas como la decision de
divulgar o no informacion, dependen y estan relacionado con factores internos y externos,
tales como tamafio, cultura y sector econémico de la organizacion, tipo de auditor, sistema
legal y antecedentes legales (Lopes & Rodrigues, 2007) y los efectos positivos que se
obtienen a razon de aplicar estas buenas practicas hacen que estas sean atractivas, en tal
sentido, paises latinoamericanos vienen adaptandolas de manera voluntaria con el fin de
obtener capital a un menor costo (Garay & Gonzéalez, 2008).

2.2.3 A nivel nacional

Si bien en Peru hay ausencia de investigaciones y estudios sobre empresas peruanas
en lo que refiere a la transparencia corporativa, mas aun en lo que se refiere a empresa del
sector alimentos y bebida. Se encuentran estudios relacionados a practicas de gobierno
corporativo y su relacion con la transparencia informativa sobre empresas peruanas. Tal es el
caso de Camacho (2017), quien analizo el efecto de la diversidad, independencia de los

miembros, comunicacion y transparencia informativa sobre el buen gobierno corporativo.



30

Para tal sentido, centré su estudio en una muestra de 81 empresas peruanas listadas en la
Bolsa de Valores de Lima e informacion correspondiente al periodo entre 2008 y 2013, el
resultado de dicho estudio evidencio una relacion positiva entre la comunicaciéon y la
transparencia informativa sobre el rendimiento operativo de las empresas peruanas. Por otra
parte, presidido por Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) se han venido
incentivando esfuerzos por difundir practicas de gobierno corporativo a través del documento
Principios de buen gobierno para las sociedades peryaiasial fue basado en Principios

para el Gobierno de las Sociedades de la OCDE.

2.3 Sobre Indicadores y Escalas para Medir la Transparencia Corporativa

Dentro de los estudios revisados en el presente capitulo, se pudieron identificar cinco
modelos e investigaciones que mostraban indicadores y escalas definidas dentro de una
herramienta o indice. Estas herramientas fueron propuestas y validadas por; Turrent y Ariza
(2013) quien propuso el indice de Transparencia Corporativa [e-ITC]; Bushman, Piotroski y
Smith (2004) quien propuso el indice de componentes de Transparencia Corporativa;
Transparencia Internacional Espafia (2017) quien propuso el indice de Transparencia Espafia;
Gandia y Pérez (2005) quien propuso el indice de Transparencia Informativa; y finalmente
Inteligencia de Negocios de Chile [IdN] (2017) quien propuso el indice de Transparencia
Corporativa [ITC].

2.3.1 indice de transparencia corporativa (e-ITC)

El indice de transparencia presentado por Turrent y Ariza en el afio 2013 presenta 41
elementos de informacion, todos tomados de los sitios web de las empresas. Cada elemento
se considera una variable dicotomica tomando valores de 0 0 1, estos valores variaran en
relacion a si la empresa divulga y publica cierta informacion especificada. El indice global se
determinara al integrar cada dimension y este previamente mediante con |los respectivos

elementos. Las tres dimensiones adoptadas son: (a) informacién de la empresa, (b)
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informacion financiera y relacion con inversores, e (c) informacion sobre gobierno
corporativo. Estas dimensiones estan conformados por los siguientes elementos; en
informacion corporativa: (a) sitio web en inglés/castellano, (b) perfil corporativo, (c)
estrategia, (d) productos, servicios, negocios, marcas, (e) presencia, cobertura, subsidiarias,
(f) informacidn sobre clientes, (g) proveedores, (h) calidad, (i) innovacion, tecnologia, (j)
comunidad, medio ambiente, (k) contactos, mapa del sitio, () recursos humanos, (m) sala de
prensa, y (n) responsabilidad social y sustentabilidad, finalmente el peso de la informacion
corporativa tendra un 34.1% sobre el indice presentado.

Dentro de la dimensién de informacion financiera y relacion con inversores, la
herramienta muestra los siguientes elementos: (a) informe anual, (b) informes trimestrales,
(c) cifras relevantes, indicadores financieros, (d) registros (SEC, 20F, NYSE-NASDAQ,
AMX 10U, Latibex), (e) servicios e informacion para los inversores, (f) presentaciones
corporativas, (g) informacion bursatil, (h) eventos relevantes, noticias, y (i) bolsas de valores
internacionales en las que cotiza, dando un peso de 43.9% sobre el indice utilizado. Para la
dimension correspondiente a informacion de gobierno corporativo, se utilizaron los siguientes
elementos: (a) codigos de ética, regulaciones internas de conducta, (b) politicas de gobierno
corporativo, (c) informes de gobierno corporativo, (d) asamblea de accionistas, (e)
composicion del consejo de administracion, (f) compensacion del consejo de administracion,
(g) comités de apoyo (auditoria), (h) comités de apoyo (gobierno corporativo), (i) comités de
apoyo (nombramientos y remuneracion), (j) comités de apoyo (planeacion y finanzas), (k)
comités de apoyo (otros), () equipo directivo, (m) composicion accionarial, (n) estatutos
sociales, (0) derechos de los accionistas minoritarios, (p) politica de distribucion de
dividendos, (q) ofertas publicas de adquisiciones, y (r) factores de riesgo, teniendo un peso

especifico dentro de la herramienta de 43.9%.
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2.3.2 indice de componentes de la transparencia corporativa

El presente indice de componentes de la transparencia corporativa presentado por
Bushman, Piotroski y Smith en el afio 2004, establece tres componentes principales para la
transparencia corporativa, basados en: (a) reportes corporativos, divididos a su vez en
intensidad de apertura (CIFAR) por sus siglas en inglés, apertura financiera (DISCL),
apertura de gobierno corporativo (GOVERN), principios financieros (MEASURE), tiempo de
difusion (TIME) y apertura y credibilidad (AUDIT), (b) informacién privada, comunicacion
y adquisiciones, divididos a su vez por reportes directos (NANALYST) y reportes indirectos
con referencia a sus inversores (POOL_INV) e intercambios internos (IT_ENF), y finalmente
(c) diseminacion de informacién, compuesta por los canales de difusion y penetracion
(MEDIA).

2.3.3 indice de transparencia corporativa Espafia

El indice de transparencia corporativa elaborado por La Transparency Internacional
Espafa (2017) cuenta con dos dimensiones e indices de toma de informacion; estos son en
referencia a la informacion econdmico-presupuestaria e informacion institucional. Cada
elemento se considera una variable dicotdmica tomando valores de 0 6 1 donde, “no” es cero
y “si” es uno, estos valores variaran en relacion a si la empresa divulga y publica cierta
informacion especificada. La dimensién econdémico-presupuestaria posee las siguientes
variables: (a) contratos, (b) convenios y encomiendas de gestion, (c) subvenciones y ayudas
concedidas, (d) cuentas anuales, (e) informes de auditoria de cuentas y control de riesgos y
(9) indemnizacion a maximos responsables en caso de cese de cargo. Estas variables estan
conformadas por los siguientes indicadores en contratos: (a) indicacion del objeto, (b) plazo
de duracion, (c) importe del contrato, (d) el procedimiento utilizado para su celebracion, y (e)

las modificaciones del contrato.
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Dentro la variable de convenios y encomiendas de gestion, la herramienta muestra los
siguientes indicadores: (a) indicacion del objeto, (b) partes firmantes, (c) plazo de duracion,
(d) modificaciones realizadas, y (e) obligaciones no econémicas y econémicas convenidas.
Para la variable subvenciones y ayudas concedidas, se utilizaron los siguientes indicadores:
(a) convocatoria, (b) administracién, dependencia y érgano concedente, (c) bases que regulan
concesion, e (d) importe; por otro lado, la variable de cuentas anuales se plantea la pregunta
¢la empresa publica sus cuentas anuales atendiendo a los requisitos de claridad, integridad,
relevancia, fiabilidad, comparabilidad? Finalmente, para la evaluacion econémica
presupuestaria, en la variable de calidad de la publicidad activa; se realizan cinco preguntas,
¢la pagina web de la empresa cuenta con un apartado especifico sobre transparencia visible
desde el menu principal?, ¢ se encuentra la informacion de forma intuitiva y/o rapida gracias a
una ruta de pocos clics (tres 0 menos) y/o una estructura de contenidos o de menus clara y
comprensible?, ¢se publica la informacion de forma periodica (indicando la periodicidad),
manteniendo un archivo histdrico y con referencia a la fecha de actualizacion/revision?, ¢se
publica la informacion con apoyo de descripciones adicionales (texto, tablas, graficos o
interactivos) que facilitan su visualizacion y comprension?, ¢ se publica la informacion con
apoyo de descripciones adicionales (texto, tablas, graficos o interactivos) que facilitan su
visualizacion y comprension ?

Por otro lado, la dimension que corresponde a informacién institucional toma cinco
variables también dicotomicas, tomando valores de 0 6 1 donde, “no” es cero y “si” es uno,
estos valores variaran en relacion a si la empresa divulga: (a) institucional y organizativa, (b)
retribuciones percibidas por los maximos responsables, (c) informes de auditoria de cuentas y
control de riesgos, (d) indemnizacion a maximos responsables en caso de cese de cargo, y (e)
otras medidas de transparencia. Dentro la variable institucional y organizativa, la herramienta

muestra los siguientes indicadores: (a) publica informacion relativa a las actividades que
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desarrolla, (b) informacidn sobre la normativa que les de aplicacion, (c) informacién sobre su
estructura organizativa-organigrama que identifique a los responsables de los distintos
organos, perfil y trayectoria profesional.

Para la variable retribuciones percibidas por los maximos responsables, plantean la
siguiente pregunta ¢ la empresa publica informacion sobre la retribucion percibida anualmente
por sus maximos responsables y alta direccion?, por otra parte la variable de informes de
auditoria de cuentas y control de riesgos utiliza los siguientes indicadores: (a) modelos,
procedimientos y metodologia de sus sistemas de control de riesgos, (b) principios en los que
se basan las politicas de control interno, (c) identificacion de riesgos, (d) medidas para
mitigar los riesgos, y (e) no publica esta informacion. A diferencia de las demas variables, los
indicadores tomados para los informes de auditoria de cuentas y control, dependen
directamente de la respuesta anterior, de forma que estan relacionadas entre si. Dentro de la
indemnizacién a maximos responsables en caso de cese de cargo se plantea la pregunta ¢ la
empresa publica informacion sobre indemnizaciones a los mismos en caso de cese 0
abandono del cargo? Por ultimo, la variable de otras medidas de transparencia plantea los
siguientes indicadores: (a) comunicacion y apertura asociada a asuntos polémicos
(transparencia focalizada), (b) comunicacion de informacion no financiera en materia
medioambiental, (c) de diversidad y género, (d) publicidad activa en materia de transparencia
fiscal, y (e) otras que se consideren relevantes.

2.3.4 indice de Transparencia Corporativo (ITC)

Los indicadores principales aplicados en las evaluaciones hechas por Inteligencia de
Negocios de Chile (IdN) permitieron medir la transparencia corporativa de empresas privadas
y estatales chilenas, IdN aplico los indicadores en base a la empresa y sus negocios, gobierno
corporativo, informacion financiera, informacion para el inversionista, responsabilidad social

y ambiental y miscelaneos. La metodologia del estudio consideré para el calculo del indice de
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transparencia corporativo (ITC) los elementos de contenido (dependen del tipo de empresa)
gue fueron agrupados y ponderados de la siguiente manera: (a) Gobierno Corporativo con 25
puntos, (b) Sostenibilidad con 25 puntos, (c) Informacion Financiera con 15 puntos, (d)
Servicios a los inversionistas con 15 puntos, (e) Presentacion de las empresas y sus Negocios
con 15 puntos y (f) Miscelaneos con cinco puntos. La informacion fue levantada de los sitios
web corporativos y de los documentos principales contenidas en las mismas. Ademas, la
informacion fue recopilada y respaldada en una planilla de calculo cuando la informacion se
encontraba disponible. El ITC de IdN esta considerado en el rango de 0 a 100.

2.3.5 indice de transparencia informativa

Por otro lado, un indice planteado por Gandia y Pérez recopila informaciéon mediante
la tecnologia y el espacio abierto de internet y que facilita la comunicacion entre sociedades e
inversores, reduce el coste de distribucion e incrementa la oportunidad de la informacion
corporativa, fomenta la participacion de los accionistas en la vida social de la compaifiia,
democratiza el acceso a la informacion corporativa y aporta credibilidad a las practicas de
buen gobierno. Se elaboraron tres indices que contienen apartados y especificaciones
diferentes pero complementarias que buscan demostrar si el indice de transparencia es
afectado por el canal de difusion e informacion. Los siguientes indices son los examinados
para determinar los indices de transparencia corporativa: (a) informacion relativa al consejo
de administracion, (b) junta general de accionistas, (c) estructura de la propiedad, y (d) otras
informaciones relacionadas con el buen gobierno.

Dentro del indice de informacion relativa al consejo de administracion, la herramienta
muestra los siguientes indicadores: (a) miembros del consejo de administracion, (b) estructura
del consejo de administracion, (c) reglas de organizacion y funcionamiento del consejo de
administracion y de sus comisiones, (d) las funciones y cargos de cada consejero dentro de la

sociedad, (e) los procedimientos de seleccidn, remocién o reeleccion, (f) existe un documento
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gue recoge las normas de conducta de los miembros del consejo, (g) existe una referencia
relativa a la responsabilidad del consejo respecto a la informacion que la empresa transmite a
los mercados, (h) se explican las relaciones entre los consejeros y los accionistas de
referencia, (i) participacion en el capital social de los consejeros, (j) se indica que consejeros
tienen poderes ejecutivos y cuales se consideran independientes o miembros de comités de
supervision, (k) se explican las condiciones que determinan la independencia de un consejero,
() cualificacion profesional de los consejeros independientes, (m) hacen publico si algun
consejero independiente ocupa érganos de direccion en otras sociedades, y (n) retribucion de
los consejeros.
2.5. Resumen del Capitulo

Dentro de lo revisado los estudios e investigaciones referentes al sector de consumo
masivo de alimentos fueron 5 a nivel Mundial, 2 a nivel Latinoamérica y ningun estudio o

investigacion en el Perd como muestra la Tabla 3.



37

Tabla 3

Resumen de Estudios Correspondientes Al Sector De Alimentos Y Bebidas

Muestre Fuentt Diseric Hallazgo: Aporte/Conclusié Referenci
Reportes anuales y
analisis de contenido
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67 empresas espanola§ i . . - ; < ruz-Rubio
. acilidad de acceso. dimensiones, 10 siguiente cumplen con la ley de empresas seleccionadas, en 2017 sélo dos
gue cotizan en bolsa . . . A N 2017)
Entrevistas variables, 36 transparencia cumplieron con las obligaciones de transparencia

indicadore activa marcadas por la LTAIE

Dentro del estudio podemos tomar en

consideracion que cada elemento posee el  Turrent &
mismo peso Yy no se establecid un criterio de Ariza
ponderacion, aun asi, sirve para ampliarla  (2013)

Reportes realizados

por las empresas y
Empresas del IBEX 35 difundidos en

paginas web de

indice de transparencia

Corporativa en internetEspafia obtiene 80% de nivel de
(e-ITC) conformado  transparencia.

por 41 elementos

Estudios previos de Transparencia Corporativa en el sector alimentos
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ggrtegwg::?:ﬁfes Sitios web Inteligencia
- gociedades anénimas corporativos ademas En conjunto las de alimentosy 10 corresponden a empresas del sector alimen 08 9
2 ) de los documentos . . bebidas obtuvieron un puntaje y bebidas, evidenci6 que las ESE fueron las M ooci
@ abiertas a la bolsa . 6 dimensiones . : egocios
c (SAA), 28 empresas principales promedio de 62.9 de 100 para el transparentes de todas las empresas anahzadag Chile
5 AA), . c . . ; X )
S del sector estatal (ESE qntenldas en las indice de transparencia corporativdebido a la normativa y regulacion (2017)
= y 65 institucione Ismas
[
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) X ! . Transparen
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2.5. Conclusiones

En el presente capitulo de revision de literatura se analizaron estudios previos de
Transparencia Corporativa en el sector de consumo masivo de alimentos a nivel mundial, en
Latinoamérica y a nivel nacional, con la finalidad de comparar los resultados obtenidos en la
presente investigacion. Se puede concluir que, a nivel mundial, en la region de Europa se
toma como referencia los paises dentro del IBEX 35 y empresas que cotizan en bolsa,
teniendo como resultados tres distintos niveles de cumplimiento: (a) en referencia a
informacion difundida via web los resultados muestran un promedio de 80% de cumplimiento
donde no especifica de forma aislada la empresa de alimentos, (b) segun la normativa de
LTAIBG que muestra un cumplimiento de 37% donde no especifica de forma aislada la
empresa de alimentos, y (c) un cumplimiento del 20% por parte de empresas de alimentos en
el estudio efectuado a los consejos de administracion. Un estudio muestra que tomando
informacion web, entrevistas puntuales y reservadas, el modelo dicotomico determina un
aumento del 28% en el afio 2016 a 37% de cumplimiento al afio 2017. Por consiguiente; se
podria concluir que, en la actualidad en todos los sectores, la normativa obliga a las empresas
a difundir informacion y por consiguiente mejorar sus niveles de transparencia corporativa.

Por otra parte, en los paises de China y Bangladesh se realizaron estudios donde se
incluyeron empresas de alimentos. Por parte del estudio realizado en Bangladesh, los
resultados fueron que solo el 49% de las compafias cumplieron con la difusion y
transparencia requerida, el 14% de la muestra era del sector de alimentos, mientras que, en el
estudio realizado en China, el 10.70% cumplié con informacion a los grupos de interés, a los
empleados en 6.87% y 0% referente a las transacciones de la organizacion, dentro del estudio
en mencion el 5% de las compafias son de alimentos.

En la regidén de Latinoamérica mediante los estudios realizados por la IdN y la TIB se

puede concluir lo siguiente; por parte de la IdN, el sector alimentos y bebidas en conjunto se
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obtuvo un puntaje promedio de 62.9 de 100 para el indice de transparencia corporativa. Se
considera que el rango esperado para considerar una empresa como transparente debe ser
superior a 60. El estudio también evidencié que las ESE fueron las mas transparentes de todas
las empresas analizadas. Ademas, las SAA han reducido sus indicadores lo cual podria
implicar conformismo o que las empresas chilenas consideren que no es necesario abordarlas.
Por parte del estudio realizado por la TIB, en conjunto obtuvieron un puntaje promedio de 5.6
de 10 para el indice general en promedio, 67% en promedio para programas de

anticorrupcion y 45% para transparencia organizacional. En tal sentido segun los estudios en
mencion, se evidencid que existe una correlacion positiva significativa entre transparencia y
apertura de capital, debido a que, a mayor involucramiento por parte de grupos de interés,
mayor informacion necesaria para aumentar la transparencia y confiabilidad.

En Perl se encontraron estudios relacionados a practicas de gobierno corporativo y
su relacién con la transparencia informativa sobre empresas peruanas, sin embargo no se
evidencio en la literatura estudios e investigaciones referentes a transparencia corporativa en
el sector de consumo masivo de alimentos y bebidas, por consiguiente el propésito de la
presente investigacion es precisamente conocer cual fue el estado de dichas empresas en el
afio 2016; cabe mencionar que las empresas tomadas en consideracion son las cinco que

presentan la mayor facturacion a nivel nacional.
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Capitulo Ill: Metodologia

El presente capitulo tiene como objeto describir el método de investigacion realizado,
establecer tanto la poblacion como la muestra, el procedimiento y el método de recoleccion
de datos, las herramientas utilizadas para el andlisis e interpretacion y finalmente la validez y
confiabilidad de la investigacion.

3.1. Disefio de la Investigacion

El presente estudio ha sido realizado bajo un enfoque cuantitativo con un alcance
descriptivo, con un disefio de investigacion no experimental transversal, y teniendo en cuenta
fuentes primarias y secundarias. Se ha determinado una investigacion cuantitativa debido a
gue el estudio se basa en la recoleccion de datos con base en la medicidbn numérica de las
caracteristicas las de un determinado fendmeno (Bernal, 2010, & Hernandez et al., 2014). En
ese sentido, también es descriptiva porque se resefian las caracteristicas o rasgos de la
situacion en estudio (Bernal, 2010) y especificamente en este caso, se describiran los
elementos que conforman la herramienta que permitira medir el grado de transparencia
corporativa en empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas.

Por otro lado, mediante la recoleccién y analisis de datos de la muestra de empresas
elegidas, se ha buscado responder a las preguntas de investigacion del presente estudio,
cumpliendo con el objetivo de medir el grado de transparencia corporativa de las empresas
antes mencionadas. Asimismo, al ser un estudio no experimental, no se ha intervenido en los
sucesos los cuales han sido recolectados en un tiempo especifico (Bernal, 2010). También es
importante mencionar que la investigacion ha sido transversal debido a que la informacion
del objeto de estudio se recolecta una sola vez y corresponde a un momento determinado de
tiempo, haciendo que la informacion recolectada sea considerada una fotografia instantanea
del objeto de estudio en un determinado tiempo (Bernal, 2010). La herramienta para medir el

grado de transparencia corporativa del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas en
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Peru ha sido validada con la informacion que las empresas de la muestra tenian en un
determinado momento, no considerando adiciones y/o modificaciones que pudieran hacer
luego de aplicar la herramienta.
3.2. Conveniencia del Disefio

La presente investigacion ha sido realizada bajo un enfoque cuantitativo debido a que
la informacién recolectada de las empresas consideradas en la muestra, permiten mejorar las
preguntas de investigacion y plantear cuestionamientos sobre la relevancia que tienen los
elementos de los modelos, los cuales permiten exponer el grado de transparencia corporativa.
Asimismo, se ha realizado este trabajo de investigacion bajo un disefio no experimental
transversal debido a que las empresas tienen libre acceso a modificar, agregar y retirar la
mayor parte de la informacion que publican.
3.3. Poblacion y Muestra

En esta etapa de la investigacion se define qué empresas y qué caracteristicas tienen
gue cumplir para ser objetos de la investigacion en el estudio. La poblacion es definida como
“la totalidad de elementos o individuos que tienen ciertas caracteristicas similares y sobre las
cuales se desea hacer inferencia” (Jany, 1994, p. 48). Por su parte, Fracica (1988) indicé que
la poblacion es “el conjunto de todos los elementos a los cuales se refiere la investigacion. Se
puede definir también como el conjunto de todas las unidades de muestreo” (p. 36). Basado
en estas dos definiciones, Bernal (2010) sefialé que la definicibn mas adecuada de poblacion
debe estar basada de acuerdo a los elementos, unidades de muestreo, alcance y tiempo.

En tal sentido, para el presente estudio la poblacion esta basada en:

e Alcance: Todas las empresas privadas con fines de lucro que se encuentran

opeando en Peru.
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e Tiempo: Resultados de operacion de las empresas desde el 2016, por tratarse de
unainvestigacion transversal ya que los datos se recolectan datos en un solo
momento, en un tiempo unico (Liu, 2008 y Tucker, 2004).
e Elementos: Empresas de consumo masivo de alimentos y bebidas que se
encuentran operando en Peru.
Unidades de muestreo: Cinco empresas de consumo masivo de alimentos escogidas
por conveniencia las cuales son Union de Cervecerias Peruanas Backus y Johnston S.A.A.
(en adelante Backus), Alicorp S.A.A. (en adelante Alicorp), Leche Gloria S.A. (en adelante
Leche Gloria), Corporacion Lindley S.A. (en adelante Lindley), Nestlé Pera S.A. (en adelante
Nestlé). Se han escogido estas empresas debido a que son las de mayor facturacion de ventas
en el aflo 2016 segun el reporte de Top 10,000 de Peru Top Publications S.A.C.
3.4. Consentimiento Informado
En la presente investigacion, en primera instancia, se utilizo el internet como unico
medio de difusion de la informacion por parte de las empresas de estudio, debido a que lo que
se quiere medir es el nivel de transparencia corporativa y por esto el consentimiento de
revisar la informacion publica por parte de las empresas es tacito, debido a que son éstas
mismas las que difunden su informacion por ese medio. En segunda instancia, los expertos y
profesores firmaron un documento de consentimiento informado para participar en el estudio
(ver Apéndice A). Se les informo a los profesores y expertos que los resultados de lo
propuesto y evaluado, se propondra en un futuro como un complemento a indices de
transparencia corporativa.
3.5. Instrumentos de Investigacion
Los criterios que se han utilizado para seleccionar la herramienta son: (a) debe
contener informacion correspondiente a buen gobierno corporativo, (b) debe contener

informacion de caracter financiero y bursétil, (c) debe mostrar informes correspondientes a la
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evaluacion de la empresa por parte de tercero, y (d) debe ser clara y precisa. Ademas, se
considero en el plan de trabajo realizar entrevista a expertos que validen la seleccion de la
herramienta.

La herramienta en medicion que se utilizé como referencia principal del presente
trabajo de investigacion es el aplicado para medir la transparencia corporativa de las
empresas espafolas que cotizan en el IBEX 35 (ver Apéndice B). Esta herramienta ha sido
escogida debido a que cumple con todos los criterios planteados, ademas de ser validado por
expertos en entrevistas realizadas sobre la relevancia de la herramienta en funcion a medir el
grado de transparencia corporativa.

La herramienta esta compuesta por tres dimensiones las cuales son: (a) informacion
de la empresa, (b) informacion financiera y relacion con inversores, y (c) informacion sobre
gobierno corporativo, las cuales estan compuestas por un total de 41 elementos.

Adicionalmente, a las dimensiones y elementos planteados en dicho estudio, se ha
afiadido una dimensién denominada consumidor que contiene un total de seis elementos con
el objetivo de adaptar la herramienta al sector de consumo masivo de alimentos y bebidas.
Para afiadir esta cuarta dimensién se han realizado encuestas por conveniencia a una muestra
de 109 alumnos de la maestria de administracion de negocios de la Escuela de Posgrado de
CENTRUM Catdlica, obteniendo como resultado para esa dimension seis elementos (ver
Apéndice C). Se ha un peso uniforme a cada elemento, siendo que se ha distribuido el peso
de cada elemento en funcion a la proporcion unitaria que tiene cada elemento que lo compone
en base a un 100%, y se ha convenido que cada elemento de la herramienta sea evaluado
como una variable tricotomica que puede adoptar el valor de 0, 1 6 2, dependiendo si la
empresa no proporciona la informacion del elemento, proporciona la informacion del
elemento a traveés de la pagina web de un tercero o proporciona la informacion del elemento a

través de su propia pagina web. Se considera que esta herramienta cuenta con los tres
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requisitos para aceptar una herramienta de recoleccidon de datos; confiabilidad, validez y
objetividad, requisitos planteados por Hernandez et al. (2014).

La primera dimension se denomina informacion corporativa la cual comprende
elementos relacionados con la presentacion de la empresa y sus operaciones. Estos elementos
se describen a detalle a continuacion:

» Sitio web en inglés/castellano: referido a que la empresa cuente con un portal en la

web el cual es un conjunto de archivos y paginas web que la organizacion presenta
a través de un nombre de dominio y una direccion especifica de internet (Code
Dimension, 2007). Asimismo, se esta considerando que este sitio esté en dos
idiomas, espafiol e inglés.

» Perfil corporativo: en esta seccidn se busca encontrar dos elementos que son la
historia de la organizacion, asi como la mision y vision. En lo referido a la historia,
se debe presentar el nombre de los fundadores y los principales hitos de la historia
de la organizacion.

» Estrategia: es importante que la empresa dé a conocer las estrategias generales que
tiene debido a que son las decisiones estratégicas las que determinan las
orientaciones de la compaiiia. En esta seccion, se solicitara informacion sobre el
tipo de estrategia utilizada por la empresa; entre ellas pueden ser estrategias
genéricas, genéricas alternativas, de modalidades o espetiligas, (Gonzalez-
Ramirez & Gascé, 2009).

» Productos/servicios/negocios/marcas: en este caso, al ser consumo masivo, se
incluye en este elemento la presentacion del portafolio de productos de la empresa
y sus marcas. También se incluye la descripcion, asi como la gama de productos
ofrecidos por la organizacion; aqui también es importante mostrar las diferentes

marcas con las que trabaja la empresa con el fin de darlas a conocer al publico de
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interés. En relacion a negocios, este elemento considera las lineas de negocio o
categoria de productos del sector (por ejemplo, aceites, cereales, lacteos).
Presencia/cobertura/subsidiarias: la presencia es referida a la ubicacion geografica
de las plantas (en el caso de producir en Peru) y oficinas de la organizacion. En
relacion a la cobertura, se refiere a los puntos geograficos donde llega la
distribucion de esta seccion complementa los puntos anteriores al exponer la
ubicacion geografica de la empresa y sus distintas subsidiarias en el caso
corresponde.

Informacion sobre clientes: este elemento se compone por la lista de los clientes de
la organizacion y los datos de contacto que pueden establecer los clientes con la
empresa.

Proveedores: este elemento busca que las empresas muestren las listas de sus
principales proveedores, los datos de contacto con ellos, politicas de homologacion
y politicas de proveedores.

Calidad: este elemento muestra que la empresa cuenta con certificaciones como
HACCP (en el caso sea una empresa de produccion) y certificaciones de gestion de
calidad (International Organization for Standardization [ISQ]).
Innovacion/tecnologia: el elemento busca informacién sobre el uso de la tecnologia
e innovaciones en sus procesos. Este elemento es referido a mostrar y comunicar
las nuevas formas en el que la empresa hace las cosas, nuevos conocimientos que
culminan en un desarrollo comercial y/o en la aplicacion de conocimientos y
resultadosl(6pez, 1999).

Comunidad/medio ambiente: en este se debe mostrar como se establece la relacidén

entre la empresa, la comunidad y el medio ambiente, es decir qué actividades
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realiza la empresa en beneficio de las comunidades que la rodean, asi como en pro
del cuidado del medio ambiente.

» Contactos/mapa del sitio: este elemento es referido a la estructura de los enlaces de
las paginas web que conforman un determinado sitio donde es importante que esta
estructura sea logica e intuitiva.

* Recursos humanos: este elemento muestra las actividades y estrategias que la
compafia ejecuta para la seleccion y retencion del talento humano.

» Sala de prensa: este elemento es referido al espacio en la web que sirve para
publicar noticias de interés de la organizacién y que es comunicada hacia sus
diferentes grupos de interés como medios de comunicacion, accionistas, clientes
y/o usuarios.

* Responsabilidad social y sustentabilidad: la comunicacion de estos elementos se ha
dado en la mayoria de los casos a través de las memorias de sostenitwlida (
Pavia, 2013). En ese sentido, la memoria de responsabilidatieotambién
definida como un documento que tiene como fin el dar a conocer a todos los
interesados el impacto econdémico, social y medioambiental de la actuacion
empresarial en un periodo de tiempo determin&tal{iguez-Ariza, Aceituno &

Rubio, 2014). Por lo anteriormente dicho, son actividades que lpafdanmuestra

gue tengan como principio de crear valor econdmico para las organizaciones de tal
forma que, al atender las necesidades de la sociedad y del ambiente, se cree
también valor en la organizacion.

La segunda dimension es de informacion financiera / relacion con inversores el cual

estad compuesto por los siguientes elementos:

» Informe anual Esta variable corresponde a los Estados Financieros con propdésitos

generales los cuales tienen como fin informar a los usuarios que no tienen la
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facultad ni el derecho de exigir informes a la medida de sus necesidades especificas
de informacion (IASB, 2013).

* Ademas un juego completo de estados financieros comprende: un estado de
situacion financiera al final de periodo, un estado del resultado y otro resultado
integral del periodo un estado de cambios en el patrimonio del periodo, un estado
de flujos de efectivo del periodo, notas que incluyan un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa, informacion comparativa
con respecto al periodo inmediato anterior, y un estado de situacion financiera al
principio del primer periodo inmediato anterior, cuando una entidad aplique una
politica contable de forma retroactiva o haga una reexpresion retroactiva de
partidas en sus estados financieros, o cuando reclasifique partidas en sus estados
financieros (IASB, 2013). Considerando a los estados financieros también se deben
incluir los siguientes reportes: (a) Estado de Situacion Financiera Anual, (b) Estado
de Resultados Integrales Anual, (c) Estado de Cambios en el Patrimonio Anual, (d)
Estado de Flujo de Efectivo Anual, (e) Notas a los estados financieros, (f) Politicas
Contables Aplicadas, (7) Memoria Anual, y (8) Estados financieros anuales
auditados.

* Informes trimestrales€Esta variable corresponde a un juego completo de estados
financieros para propdésitos generales por cada trimestre del afio.

» Los informes trimestrales a su vez deben incluir los siguientes reportes: (a) Estado
de Situacion Financiera Trimestral, (b) Estado de Resultados Integrales Trimestral,
(c) Estado de Cambios en el Patrimonio Trimestral, (d) Estado de Flujo de Efectivo
Trimestral, y (e) Politicas Contables Aplicadas.

« Cifras relevantes / Indicadores financieros: Esta variable considera las siguientes

cifras relevantes e indicadores financieros: (a) Posicionamiento de mercado, (b)
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Estructura de financiamiento del activo, (c) Evolucion de la deuda financiera, (d)
Evolucion de margenes de rentabilidad, (e) Retorno sobre el patrimonio, (f)
Retorno sobre los activos, (g) Resultado antes de intereses, impuestos, depreciacion
y amortizacion (EBITDA), (h) Indicadores de liquidez, e (i) Indicadores de
solvencia.

Registros (SMV, Bolsa de Valores de Lima): En el Peru las empresas que cotizan
en la Bolsa de Valores de Lima se encuentran obligadas a presentar sus estados
financieros auditados a la Superintendencia del Mercado de Valores. Al respecto la
pagina web oficial de la Bolsa de Valores de Lima (2018) sefiala que los emisores
tienen la obligacion de informar al mercado el uso de la informacion reservada, la
informacion privilegiada, el deber de reserva y hechos de importancia. Esta
variable considera la informacion que las empresas deben presentar ante la
Superintendencia del Mercado de Valores y La Bolsa de Valores de Lima, las
cuales son: (a) Informacién financiera que comprende el Estado de Informacién
Financiera, Estado de Resultados, Estado de Cambios en el Patrimonio, Estado de
Flujos de Efectivo, Notas a los Estados Financieros e Informe de Gerencia, (b)
Hechos de Importancia que de acuerdo al Reglamento de Hechos de Importancia,
Informacion Reservada y Otras Comunicaciones, Resolucion de Superintendencia
N° 0005-2014, pueden contener informacién relacionada a las circunstancias
relativas a la eficiencia econdmica del emisor y/o su grupo econémico,
circunstancias relativas a la politica de inversion y financiacién que conlleva
importantes movimientos inmediatos o futuros de flujos de caja, modificaciones de
los estatutos del emisor, decisiones sobre aumentos o reducciones de capital,
fusiones, escisiones y otras formas de reorganizacién empresarial, cambios y

nombramientos de funcionarios, informacion sobre el grupo econémico del emisor,
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aplicacion o distribucion de utilidades, convocatorias y acuerdos de juntas
generales de accionistas y asambleas de obligacionistas, aprobacion de informacion
financiera y politica de dividendos.

Servicios e informacion para los inversores: Esta variable considera informacion
gue sea Util a los inversores en la toma de sus decisiones. El listado a ser revisado
es el siguiente: (a) Informe de clasificacion de riesgo por una entidad
independiente, (b) Analisis Financiero, (c) Proyectos en curso, (d) Estados
Financieros Proyectados.

Presentaciones corporativ&ste variable corresponde a la difusion de

informacion financiera por parte de la empresa mediante un canal dinamico y con
mayor alcance para terceros.

Informacion bursétil: Esta variable considera la siguiente informacion bursatil: (a)
Numero de acciones en circulacion, (b) Valor nominal de la accién del dltimo afio,
(c) Precio al cierre de la accion del ultimo afio, (d) Beneficio y/o dividendo por
accion del ultimo afio, (e) Volumen total de titulos del dltimo afio, y (f) Evolucion

de la cotizacion.

Eventos relevantes / Noticias: en esta seccion se debe identificar los eventos y las
noticias mas importantes que la organizacion debiera comunicar a su publico de
interés.

Bolsas de valores internacionales en las que cotiza la organizacion, las empresas
deben publicar el estado de sus cotizaciones en bolsas internacionales, por ejemplo
en las siguientes: (a) Bolsa de Nueva York, (b) NASDAQ, (c) Bolsa de Tokio, (d)
Bolsa de Hong Kong, (e) Bolsa de Shanghai, (f) Bolsa de Alemania, (g) Bolsa de

Australia, y (h) Bolsa de Bombai (Universidad de Bolsa, 2018).
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La tercera dimension correspondiente a Gobierno Corporativo la cual esta compuesto

por los siguientes elementos:

» Codigos de ética/Regulaciones internas de conducta: este apartado comprende
aspectos éticos y de responsabilidad profesional para poder prevenir, identificar y
gestionar conflictos de interés que puedan suscitarse en la organizacion
(Superintendencia del Mercado de Valores [SMV], 2013). En ese sentido, debe
reflejar el compromiso con quienes integran la compafiia, con la misma companiia y
los accionistas, con clientes, con los consumidores, con los proveedores y
competidores, con el Estado, la sociedad y el medio ambiente, con los medios de
comunicacién y asociaciones.

» Politicas de gobierno corporativo: referidas al cumplimiento de las practicas del
buen gobierno como parte de las funciones del Directorio de una organizacion
(Superintendencia del Mercado de Valores [SMV], 2013). Este apartado debe
contener y establecer las relaciones entre la junta directiva, el consejo de
administracion, los accionistas y el resto de partes interesadas.

» Informe de Gobierno corporativo: informe a través del cuales se exponen los
estandares relacionados a gobierno corporativo que son de responsabilidad del
Directorio (Superintendencia del Mercado de Valores [SMV], 2013). Dicho
informe debe contener informacion sobre estructura de capital, junta directiva,
transacciones con las partes relacionadas, sistemas de gestion de riesgos, asamblea
general de accionistas, grupos de interés y desarrollo del cédigo de buen gobierno.

» Asamblea de accionistas: es el maximo érgano social que esta formado por los
accionistas de la organizacion. Se establece que por lo menos se debe contar con
una reunion ordinaria de esta asamblea una vez al afio y tantas reuniones

extraordinarias como sean necesarias para velar por el cumplimiento de las
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funciones definidas en el Estatuto Social. Asimismo, las funciones de la Asamblea
estan definidas en dicho Estatuto y en el reglamento de la Asamblea, el cual debe
estar contenido también en el Codigo de Buen Gobierno antes mencionado (Grupo
Argos, 2018). En tal sentido, en este apartado se espera que la empresa presente
informacion sobre agenda de la asamblea de accionistas y los acuerdos a los cuales
se haya llegado.

Composicion del consejo de administracion: el cual es definido como el encargado
de velar por los intereses de los distintos stakeholders de la organizacion. Los
factores a considerar para la composicion de este consejo debe ser el grado de
independencia, la reputacion de sus miembros, su nivel de actividad, asi como la
diversidad de sus miembros. Todos estos criterios deben estar claramente definidos
por la organizacion (Lorenzo, Sanchez & Gallego-Alvarez, 2009). En este
elemento se deben mencionar a las personas que componen el consejo de
administracion y ademas deben estar asociadas a un resumen de hoja de vida.
Compensacion del consejo de administracion: es referido a las retribuciones que
recibe el consejo de administracion por los servicios brindados a la organizacion.
El gran valor que pueden aportar los consejeros y ejecutivos a su organizacion
justifica el pago de una retribucion fija o variable segun sea el caso (Rivera, 2011).
En este elemento se debe evidenciar la politica de remuneraciones y periodo de
vigencia del mismo aplicable a los consejeros ejecutivo, al presidente y a los
consejeros en su condicion de tales.

Comités de apoyo: se evalla si se cuenta 0 no con comités relacionados a: (a)
Auditoria, (b) Gobierno corporativo, (c) Nombramientos y remuneracion, (d)

Planeacién y finanzas, (e) otros comités que sirvan de apoyo al equipo directivo.
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En este elemento se deben mencionar a las personas que componen cada uno de los
consejos de apoyo, ademas deben estar asociadas a un resumen de hoja de vida.
Equipo directivo: este elemento esta compuesto por un nimero de miembros que
sea suficiente para su desempefio participativo y eficaz. El nUmero minimo y
maximo de este equipo esta determinado en el estatuto de la organizaciéon
(Superintendencia del Mercado de Valores, 2013). Este elemento considera la
divulgacién de los nombres, su calidad de independiente, asi como sus hojas de
vida.

Composicion accionarial: se refiere a la concentracion de la propiedad, a la
existencia de accionistas mayoritarios o si en todo caso la propiedad esta dispersa
(Turrent & Garcia, 2015). En tal sentido este elemento debe mostrar la
participacion sobre las acciones entre distintos tipos de titulares.

Estatutos sociales: son definidos como aquellas normas que rigen el
funcionamiento y la organizacion de una sociedad y que debe contener: (a) la
denominacién de la sociedad, (b) el objeto social, (c) el domicilio de la sociedad,
(d) el capital social, (e) las formas de organizar la administracion de la sociedad, (f)
el modo de liberar y alcanzar sus acuerdos (Iberley, 2017). Aqui también deberian
contemplarse elementos como los derechos de los accionistas minoritarios y la
politica de distribucién de dividendos que se tiene en la organizacioén.

Ofertas publicas de adquisiciones: son aquellas ofertas que son dirigidas a los
accionistas con el objetivo de adquirir sus acciones a un determinado precio. Otra
definicion estéa relacionada a una propuesta de contrato dirigida a todos los socios
de una compaiiia para adquirir sus acciones o valores equivalentes (Lazo, 2017).
En este apartado se debe presentar el prospecto informativo el cual contiene los

planes sobre la sociedad, el precio ofrecido y el precio en el mercado del valor.
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Ademas, se debe tener el aviso de la oferta, informe de directorio y hechos de
importancia.

Factores de riesgo: entre los elementos que se deben divulgar con mayor
profundidad estan estos factores de riesgo a los que estan expuestos las empresas,
incluyendo comentarios por parte de los directores y ejecutivos con respecto a los
resultados y aspectos organizacionales que tengan que ver con los riesgos antes

mencionados (Turrent, Ariza & Carrasco, s.f.).

La cuarta dimensién denominada consumidor ha sido creado en base al trabajo de

campo realizado para el presente estudio.

Semaéforo nutricional: este elemento busca que las empresas presenten de manera
gréfica a traveés de colores, sobre el contenido energético de los productos
alimenticios.

Tabla con informacion nutricional: la empresa debe mostrar la lista y peso de los
componentes que estan presentes en la formulacién del producto.

Pais de origen: se muestra informacion del pais donde se fabrica el producto.
Buenas practicas: este elemento busca que en el detalle del producto se muestre las
actividades que reflejen las buenas practicas en la fabricacion de los productos
como por ejemplodolphin freé, trabajo con comunidades, etc.

Contraindicaciones / efectos secundarios: se busca que la empresa muestre los
efectos y contraindicaciones que pueda tener el producto sobre todo para personas
alérgicas y diabéticos.

Uso de transgénicos: mostrar si los productos contienen elementos transgénicos en

su formulacion.
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3.6. Recoleccion de Datos

La presente investigacion cuantitativa se enfocé en la recoleccion de datos que
permitié utilizar la herramienta para medir el grado de transparencia corporativa de una
muestra de empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas de Peru. Para ello,
toda la informacion recogida en este trabajo de investigacion, ha tenido como fuente las
paginas web de las empresas de la muestra y los enlaces a otras paginas web que también
publican informacién sobre ellas. Es importante mencionar que la informacion hallada no
tenga una antigiiedad mayor a dos afos, por lo que se consideroé la informacion encontrada
desde el afio 2016.

Asimismo, como es parte de una investigacion descriptiva, se utilizan algunas
técnicas como encuestas, entrevistas y la revision documental (Bernal, 2010). En ese sentido,
se efectud lo siguiente: (a) exploracion de datos e informacion publicada por la muestra de
empresas seleccionadas, (b) entrevistas a consumidores, que permitieron considerar una
dimension adicional a las presentadas inicialmente, (c) entrevistas a expertos que validaron lo
propuesto.
3.7 Analisis de Datos

El analisis de datos cuantitativo se baso en el proceso recomendado por Hérnandez
et.al (2014) para este tipo de investigacion, el cual consiste en 7 pasos que son los siguientes:
(1) seleccionar un programa apropiado para el analisis de datos, (2) ejecutar el programa, (3)
explorar los datos obtenidos, (4) evaluar la confiabilidad y validez alcanzados por los
instrumentos de medicion, (5) analizar por medio de pruebas estadisticas las hipotesis
planteadas, (6) realizar andlisis adicionales y (7) preparar los resultados para su presentacion.

En primer lugar, se seleccion6 MS Exzagla el registro de todos los datos recogidos
y para los calculos y graficos a realizar con los mismos. En relacidon al segundo paso, se

comprobo el correcto funcionamiento del programa. En tercer lugar, para explorar los datos
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iniciales, se efectud un levantamiento de informacién y busqueda de los elementos tomados
en cuenta mediante las paginas de internet y publicaciones realizadas por terceros o en efecto
por las mismas, luego se colocaron en la estructura propuesta por el modelo inicial del
Transparencia (e-ITC) de Espafia (ver Apéndice B). Segun el indice de Transparencia
Corporativa (e-ITC) de Espafia, para calcular los grados y ponderados por dimension,
primero debe asignar el puntaje correspondiente al elemento, teniendo un puntaje inicial
maximo de 82 puntos, de los cuales 28 puntos corresponden a la dimensién de informacion
corporativa, 18 puntos que corresponden a informacion financiera/relacion con inversores y
36 puntos correspondientes a gobierno corporativo; luego se calcul6 el puntaje obtenido por
las empresas muestra por cada dimension, en donde los elementos tienen un maximo de
puntaje ponderado de 2 al efectuar el calculo entre los subelementos (ver Tabla 4).

Tabla 4

Puntajes Maximos por Dimension en indice de Transparencia Corporativa (e-1Tc)

Dimensior Elementos (¢ Puntaje Maximo (a x . Porcentaj
Informacion Corporativ 14 28 34.1
Informacién Financiera / Inverso 9 18 22.C
Gobierno Corporativ 18 36 43.¢

Luego, se efectud una entrevista a 109 consumidores finales (ver Apéndice D) en
donde fueron consultados inicialmente por su iniciativa en la busqueda de informacién
referentes a valores nutricionales e informacion del producto especifica, posteriormente se
consulté con referencia a relevancia en los parametros de: (a) poco relevante, (b) relevante, y
(c) muy relevante en relacion a la transparencia corporativa y la cuarta dimension propuesta,
dandoles la opcion de adicionar elementos considerados de relevancia que no figuran en la
entrevista (ver Tabla 5). Finalmente, se les solicitdo que indiquen el nivel de transparencia
aplicados a las empresas muestra. Con las entrevistas a los consumidores finales se pudo

constatar y verificar percepciones, los cuales identificaron patrones y dudas comunes las
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cuales sirvieron de retroalimentaciéon para el modelo, tanto en agregar una dimension con
elementos considerados relevantes para ellos.

Tabla 5

Listado de Nuevos Elementos Considerados Relevantes para el Consumidor

Nuevos elementos de relevancia para el consu Comentario Porcenaje de muest
Contenido dafiin 3E 32.1
Valor Nutriciona 28 25.7%
Otra 11 10.1
Fechas de expiracion / fabricaci 6 5.t
Pais de orige 5 4.€
Calidac 4 3.7
Conservacio 3 2.8
Publico objetivi 2 1.8
Sostenibilida 2 1.8
Beneficio: 1 0.c

Finalmente se pidi6 la opinidn a expertos en la materia; se establecié contacto inicial
con César Abdon Delgado La Cotera Presidente de la Asociaciéon Mas Que Consumidores,
guien mediante correo electrénico (ver Apéndice E), y posteriores llamadas telefénicas
proporcion6 qué datos son considerados como relevantes dentro de la dimensién adicionada,
asi como se establecieron y concretaron entrevistas presenciales con los profesores Luis Del
Carpio con amplio conocimiento y experiencia en inocuidad alimentaria, y José Acha con
amplio conocimiento y experiencia en mejora continua (ver Apéndice F), con el fin de dar
conformidad a la dimension propuesta bajo la encuesta a consumidores, experiencia de
expertos y transparencia corporativa. En cuarto lugar, se analiz6 la validez y confiabilidad
como se describe en la seccion 3.8 de este documento.

En quinto lugar, no se plante6 una hipotesis porque el trabajo de investigacion tiene
un alcance descriptivo. Sexto, para un analisis adicional de los resultados, se utilizo la
estadistica porcentual y la constante retroalimentacion de las partes involucradas en el
estudio, que se relacionaban entre lo propuesto en el modelo con lo propuesto por las partes

en mencion. Se utilizd una escala en la que segun el porcentaje obtenido se le denominé
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como basica e intermedia como proactiva de la transparencia corporativa. Con ello, se realizo
el ultimo punto que también sera descrito mas adelante, con la presentacion de graficos y
estadisticas de los datos encontrados.

3.8. Validez y Confiabilidad

Toda herramienta debe reunir dos requisitos primordiales que son la confiabilidad y la
validez, independientemente del tipo de investigacion que se realice. En relacion a la
confiabilidad de la herramienta, este se refiere al grado en que su aplicacion repetida sobre el
mismo individuo u objeto produce los mismos resultados. Por otro lado, la validez es el grado
en el que la herramienta mide realmente la variable que pretende medir (Hernandez et al.,
2004).

En relacion a la confiabilidad de la herramienta, esta se dio en la manera de elegir los
elementos de la nueva dimensién Consumidor. Los elementos han sido elegidos de acuerdo a
la encuesta aplicada (ver Apéndice D), donde aquellos elementos propuestos que tuviesen un
95% de respuestas “relevantes” o “muy relevantes” sean considerados parte de la herramienta
de transparencia corporativa. De ese mismo modo, aquellos elementos que fueron propuestos
por los mismos encuestados, fueron agrupados de acuerdo por afinidad y similitud, dando
como resultado que aquellos elementos que se repitiesen en el 80% de los casos, sean
considerados también parte de la herramienta.

Para el presente estudio que tiene un enfoque cuantitativo, una forma de validez es la
de expertos la cual se refiere al grado en el que una determinada herramienta aparentemente
mide la variable en estudio y esto es de acuerdo a lo que el autor denomina “voces
calificadas” (Hernandez et al., 2014). Por consiguiente, se identifico a tres expertos, para
conocer su apreciacion sobre la herramienta de medicion propuesta. Estos expertos eran dos
profesores de CENTRUM Catolica de las areas de Economia y Operaciones, el profesor Luis

Del Carpio quien ha sido Director General de Salud Ambiental e Inocuidad Alimentaria en
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DIGESA y, por otro lado, el profesor José Carlos Acha quien se ha desempefiado como
Director de Acreditacion y Mejora Continua en CENTRUM. Asimismo, el tercer experto es
en representacion de los consumidores, el actual presidente de la asociacion “Mas que
Consumidores” Delgado La Cotera, Abddn Cesar. Con estos tres expertos, se procedié a
medir la validez y confiabilidad de la herramienta propuesta.
3.9. Resumen del Capitulo

El presente estudio tuvo un enfoque cuantitativo con alcance descriptivo y disefio de
investigacion no experimental transversal, utilizando fuentes primarias y secundarias. Estos
enfoques permitieron mejorar las preguntas de investigacion y plantear cuestionamientos
sobre la relevancia que se presentaron en los elementos de los modelos. Se consideré como
poblacién a todas las empresas privadas del sector de consumo masivo de alimentos que se
encontraban operando al afio 2016, y en consecuencia, se tomo como muestra por
conveniencia, a las cinco empresas de consumo masivo de alimentos de mayor facturacion,
no fue necesario obtener el consentimiento informado de la muestra debido a que es
informacion que por voluntad propia publican en sus paginas web, sin embargo se accedio al
consentimiento de los expertos para poder publicar sus opiniones y aportes a la herramienta.
La herramienta de medicion utilizada como base fue el aplicado a las empresas espafiolas del
IBEX 35, cuyos elementos y dimensiones fueron consultados a consumidores y expertos.

Sobre el andlisis y recoleccion de datos, se recolectaron datos de las paginas web de
las empresas que conforman la muestra, donde la informacién publicada no tuvo una
antigiiedad mayor a dos afios; posteriormente, para el analisis, se relacionaron los datos de las
paginas web con las encuestas a los consumidores, que permitieron incluir nuevos elementos
a la herramienta de transparencia corporativa. La confiabilidad de la herramienta fue dada por
los criterios elegidos para elegir los elementos a incorporar a la herramienta y que fueron

descritos en la seccion anterior. Por otro lado, la validez de la herramienta se determiné a
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través de la opinién de expertos donde se validaron los elementos incorporados a la
herramienta con personas representativas del sector consumo masivo y afin al tema de

transparencia.
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Capitulo IV: Presentacion y Analisis de Resultados

En este capitulo se exponen los resultados de aplicar la herramienta adaptada con el
objetivo de medir la transparencia corporativa de una muestra de empresas del sector de
consumo masivo de alimentos y bebidas de Peru.
4.1. Perfil de Informantes

4.1.1. Encuestados

Son las personas que fueron sometidos a encuesta con la finalidad de identificar los
nuevos elementos que fueron considerados como relevantes para el consumidor, esto con la
finalidad de adicionar al modelo la dimension de consumidor. El perfil de los encuestados
por conveniencia estuvo determinado por las siguientes caracteristicas: (a) 109 alumnos
candidatos a obtener el titulo en la Maestria en Administracion de Empresas (MBA por sus
siglas en inglés) de la escuela de negocios CENTRUM Catolica Business School, (b) de los
109 encuestados, 25 corresponden a la carrera profesional de administracién de negocios, 25
a ingenieria de sistemas, 19 a ingenieria industrial, siete a economia, seis a contabilidad, seis
a ingenieria electrénica, cuatro a arquitectura, cuatro a ingenieria quimica y 13 a otras
carreras (ver Figura 2) y (c) el rango de edades estuvo entre 25 y 49 afos de edad, el cual fue
agrupado por rangos de edades (ver Figura 3).

4.1.2. Expertos

En el presente estudio, para el juicio de expertos se considero tres personas con
amplia experiencia en cada uno de los cargos representados de forma individual, esto con la
finalidad de validar la herramienta adaptada con la dimension de consumidores. Los perfiles
profesionales de cada uno de los expertos considerados como relevantes para el estudio
estuvieron caracterizado por tratarse de personas con amplia experiencia en el ambito de
salud alimentaria e inocuidad alimentaria, experto en economia y finanzas empresariales, y

experto en la proteccion y defensa de consumidores (ver Tabla 6).



Figura 2. Perfil profesional de encuestados.

Figura 3. Rango de edades de encuestados.
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Tabla 6

Perfil de Expertos

Apellidos y o _ _
Experiencia relevante para el estudio Actualidad
Nombres

. _ _ Director CENTRUM
Del Carpio Castro,Ex Director General de Salud Ambiental e

) . . i Investigacién - Jefe Oficina de
Luis A. Inocuidad Alimentaria en DIGESA Tes
esis

Acha Pacheco, Ex Director de Acreditacién y Mejora Profesor en CENTRUM Catdlica

José C. Continua en CENTRUM Business School
Delgado La Presidente de la Asociacion Civil Mas QuEresidente de la Asociacion Civil
Cotera, Abdon C. Consumidores Mas Que Consumidores

4.2. Presentacion de Resultados

Los resultados que se exponen en la presente seccion corresponden en primer lugar al
resultado de entrevistas con expertos a fin de seleccionar una herramienta que se adecue a la
necesidad de medir el grado de transparencia corporativa. Luego, se presenta la cuarta
dimension junto con los elementos que lo componen, denominado esta dimension
Consumidor. Esta dimension fue afiadida como resultado de las encuestas realizadas a una
muestra de alumnos de MBA de CENTRUM Catdlica con la finalidad de adaptar la
herramienta al sector de consumo masivo de alimentos y bebidas. Por dltimo, se expondran
los resultados de la aplicacion de la herramienta a fin de mostrar la medicion del grado de
transparencia corporativa que tienen las empresas de la muestra.

4.2.1 Resultados de la seleccion de la herramienta

Para el objetivo especifico, el resultado de seleccionar la herramienta adecuada que
permita medir el grado de transparencia corporativa ha sido basado en la clasificacion, de
cada uno de los elementos, que se obtuvo de las entrevistas que se realizaron a tres expertos.

La clasificacion que los tres expertos realizaron a cada uno de los 41 elementos que
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componen la herramienta dio como resultado un total de 123 clasificaciones a los elementos
como muy relevante, relevante y poco relevante (ver Figura 4).

Ademas, se obtuvo como resultado que al menos 39 elementos del total de los 41
elementos de la herramienta han sido clasificados como muy relevantes y se observa que esto
corresponde a mas del 52 % del total de clasificaciones, y siendo que el 80% de las

clasificaciones han considerado a los elementos como relevantes y muy relevante.

20%

52%

28%

= Poco relevante = Relevante = Muy relevante

Figura 4. Porcentaje de clasificacion de los elementos de la herramienta.

4.2.2 Resultados de Adaptar la Herramienta

Para el objetivo especifico de adaptar la herramienta, se obtuvo como resultado que
todos los elementos de la dimensién denominada consumidor fueron clasificados por los
expertos al menos una vez como muy relevantes. Es por ello que, del total de 18
clasificaciones que emitieron los expertos 16 fueron de la categoria muy relevante, 1 de la
categoria relevante y 1 de la categoria poco relevante (ver Figura 5). Finalmente, se obtuvo
como resultado que lo expertos clasificaron a los elementos de la dimensién consumidor

como relevante y muy relevante en un 94% de sus opiniones.
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6% 5%

89%

= Poco relevante = Relevante Muy relevante

Figura 5. Porcentaje de clasificacion de los elementos de la dimension denominada
consumidor.

4.2.3 Resultados de aplicar la herramienta

Los resultados que se exponen en la presente seccion indican la medicion que se
obtuvo del grado de transparencia corporativa en una muestra de empresas del sector de
consumo masivo de alimentos y bebidas, siendo el porcentaje cero un indicador de nulo
cumplimiento de transparencia corporativa, el porcentaje mayor a cero y menor a 25%
indican una etapa basica de cumplimiento de transparencia corporativa considerado (Etapa 1),
el porcentaje mayor o igual a 25% y menor a 50% indica un nivel intermedio de
cumplimiento intermedio considerado (Etapa 2), el porcentaje mayor o igual a 50% y menor
a 75% indica un cumplimiento avanzado considerado (Etapa 3), y el porcentaje mayor o igual
a 75% hasta el 100% indica un cumplimiento proactivo de transparencia corporativa
considerado (Etapa 4).

Resultados de la dimensién informacion corporatiaa medicion del grado de
transparencia corporativa en la dimensién Informacién Corporativa en las empresas de la

muestra se obtuvo que la empresa Alicorp es la de mayor puntaje situandose en la Etapa 4
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con un 76.19%, el resto de empresas se sitlan en la Etapa 3 siendo estas Leche Gloria con

57.14%, Backus con 56.55%, Nestlé con 55.36% Yy Lindley con 50.60% (ver Figura 6).

76.19%
80.00% °

70.00%

57.14% 56.55% 55.36%

60.00% 50.60%

50.00%
40.00%
30.00%
20.00%
10.00%

0.00%
Alicorp Lindley Leche Gloria Backus Nestlé

Figura 6_. Porcentaje del grado de transparencia corporativa de la dimension informacién
corporativa

Respecto a los elementos que componen esta dimensién se obtuvo como resultado que
informacion sobre clientes y proveedores obtuvieron puntaje cero en todas las empresas de la
muestra, dado que ninguna de las empresas publica un listado de sus principales clientes y
proveedores. Ademas se ha obtenido como resultado que todas las empresas de la muestra
cumplen en su totalidad con el elemento Recursos Humanos obteniendo el mayor puntaje de
2.00, y los demas elementos en promedio sitio web en inglés y castellano (1.20), perfil
corporativo (1.30), estrategia (1.20), productos/servicios/negocios/marcas (1.60),
presencia/cobertura/subsidiaria (1.07), calidad (1.80), innovacion/tecnologia (0.40),
comunidad/medio ambiente (1.60), contactos/mapa del sitio (1.40), sala de prensa (1.60) y

responsabilidad social y sustentabilidad (1.40) (ver Figura 7).
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Sitio web en
inglés/castellano
Responsabilidad social y

sustentabilidad Perfil corporativo

140 120 139

Sala de prensgg Estrategia

1.20

2.00

Productos/Servicios/Negoc
Recursos human

ios/Marcas

1.07 Presencia/Cobertura/Subsi

Contactos/Mapa del sitid-40 dio
iarias

Comunidad/Medjggg Informacion sobre clientes
ambiente
Innovacién/Tecnologia 180 Proveedores
Calidad

Figura 7. Puntaje de elementos de la dimensién informacion corporativa
A continuacién, se muestra el detalle de los puntajes obtenidos por cada empresa en la
dimension de informacion corporativa considerando que el puntaje 2 es la maxima

calificacién que puede obtener cada elemento.
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Figura 8. Puntaje de elementos de la dimensién informacion corporativa de Alicorp.
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Figura 9. Puntaje de elementos de la dimensién informacién corporativa de Lindley.
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Figura 10. Puntaje de elementos de la dimensién informacion corporativa de Leche Gloria.
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Figura 11. Puntaje de elementos de la dimension informacion corporativa de Backus.
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Figura 12. Puntaje de elementos de la dimension informacion corporativa de Nestlé.
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Resultados de la dimension informacion financiera y relacion con inversores. De la
medicion del grado de transparencia corporativa en la dimensién informacion financiera y
relacién con inversores en las empresas de la muestra se obtuvo que la empresa Alicorp es la
de mayor puntaje situandose en la Etapa 4 con 80.25%, luego las empresas Leche Gloria
(72.69%), Lindley (68.60%) y Backus (57.18%) se encuentran en la Etapa 3, y finalmente la

empresa Nestlé (15.97%) se encuentra en la Etapa 1 (ver Figura 13).

90.00% 80.25%
80.00% 68.60% 72.69%

70.00% 57.18%

60.00%

50.00%

40.00%

30.00% 15.97%
20.00%

10.00%

0.00%
Alicorp Lindley Leche Gloria Backus Nestlé

Figura 13. Porcentaje del grado de transparencia corporativa de la dimension informacion
financiera y relacién con inversores.

Respecto a los elementos que componen esta dimensién se obtuvo como resultado que
todas las empresas de la muestra cumplen en su totalidad con el elemento presentaciones
corporativas obteniendo el mayor puntaje de 2, y lo que respecta a los demas elementos el
promedio ha sido el siguiente: informe anual (1.53), informes trimestrales (1.40), cifras
relevantes e indicadores financieros (0.80), registros en la SMV y Bolsa de Valores de Lima
(1.60), servicios e informacion para los inversores (0.55), informacién bursétil (1.13), eventos
relevantes y hechos de importancia (1.60), e informacidn sobre cotizaciones en bolsas de

valores internacionales (0.00) (ver Figura 14).
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Informe anual

Bolsas de valores 153

internacionales en las Informes trimestrales

que cotiza 1.40
Eventos 1.60 Cifras
relevantes/Noticias/Hech relevantes/Indicadores
os de importancia financieros

13 1.60 Registros (SMV, Bolsa

Informacion bursatil de Valores de Lima)

Servicios e informacion
corporativéa% 0 para los inversores

Figura 14. Puntaje de elementos de la dimensién informacion financiera y relacion con
inversores.

A continuacién, se muestra el detalle de los puntajes obtenidos por cada empresa en la
dimensién de informacion financiera y relacion con inversores considerando que el puntaje 2

es la maxima calificacién que puede obtener cada elemento.
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Figura 15. Rintaje de elementos de la dimensidn informacion financiera y relacion con
inversores de Alicorp.
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Figura 16. Rintaje de elementos de la dimensién informacion financiera y relacion con
inversores de Lindley.
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Figura 17. Rintaje de elementos de la dimensién informacion financiera y relacion con
inversores de Leche Gloria.
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Figura 18. Rintaje de elementos de la dimensién informacion financiera y relacion con
inversores de Backus.
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Figura 19. Rintaje de elementos de la dimensién informacion financiera y relacion con
inversores de Nestlé.
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Resultados de la dimension gobierno corporativo. De la medicion del grado
cumplimiento de transparencia corporativa en la dimension gobierno corporativo en las
empresas de la muestra se obtuvo que la empresa Alicorp es la de mayor puntaje situandose
en la Etapa 4 con 80.56%, luego Backus (72.22%) en la Etapa 3, Lindley (50.00%) y Leche

Gloria (47.22%) en la Etapa 2, y Nestlé (5.56%) en la Etapa 1 (ver Figura 20).

90.00%
80.56%

80.00% 72.22%
70.00%

60.00%
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50.00% 47.9204
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20.00%
10.00% 5.56%

0.00%
Alicorp Lindley Leche Backus Nestlé
Gloria

Figura 8. Porcentaje del grado de transparencia corporativa de la dimensién gobierno
corporativo.

Respecto a los elementos que componen esta dimensidon se obtuvo como resultado que
todas las empresas de la muestra cumplen en su totalidad con el elemento cédigo de ética y
regulaciones internas de conducta obteniendo el mayor puntaje de 2, y lo que respecta a los
demas elementos el promedio ha sido el siguiente: politicas de gobierno corporativo (0.80),
informes de gobierno corporativo (0.40), asamblea de accionistas (1.00), composicion del
consejo de administracion (1.20), compensacion del consejo de administracion (0.40),

comités de apoyo de auditoria (1.20), comités de apoyo de gobierno corporativo (1.20),
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comités de apoyo de nombramientos y remuneraciones (1.00), comités de apoyo de
planeacion y finanzas (0.80), comités de apoyo diversos (0.40), equipo directivo (1.60),
composicién accionarial (1.60), estatus sociales (0.60), derechos de los accionistas
minoritarios (1.20), politica de distribucion de dividendos (1.60), oferta publica de

adquisiciones (0.80), y factores de riesgo (0.60) (ver Figura 21).

Codigos de
ética/Regulaciones internas
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Politicas de gobierno

corporativo
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Politica de distribucion de

dividendos 1.60 Asamblea de accionistas

1.00
Derechos de los accionistas
minoritarios 1.20

Composicion del consejo de
1.20 administracion

Compensacion del consejo
de administraciéon

Estatutos sociales

1.20 )
Comités de apoyo
0.80 1.20 (Auditoria)
1.60 1.00
Equipo directivo

Composicién accionariall.60

Comités de apoyo
Comités &@%8%‘3 corporativo)
Comités de apoyo (Otros) (Nombramientos y

Comités de apoyo ~ remuneracion)
(Planeacién y finanzas)

Figura 9. Puntaje de elementos de la dimensidén gobierno corporativo.

A continuacion, se muestra el detalle de los puntajes obtenidos por cada empresa en la
dimension de gobierno corporativo considerando que el puntaje 2 es la maxima calificacion

gue puede obtener cada elemento.
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Figura 22. Puntaje de elementos de la dimensién gobierno corporativo de Alicorp.
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Figura 23. Puntaje de elementos de la dimensién gobierno corporativo de Lindley.
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Figura 24. Puntaje de elementos de la dimension gobierno corporativo de Leche Gloria.
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Figura 25. Puntaje de elementos de la dimensién gobierno corporativo de Backus.
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Figura 26. Puntaje de elementos de la dimensidn gobierno corporativo de Nestlé.

Resultados de dimension consumidor. Como resultado de esta dimensidn se encontrd
gue ninguna de las empresas de la muestra publica alguno de los elementos. Sin embargo, se
encontré que Alicorp, Backus, Leche Gloria, y Lindley publican en su pagina web la
descripcion de sus productos en relacidén a presentaciones, vitaminas y sabores, pero nada
referente a los elementos planteados en la dimensién de consumidor.

Resultados de la medicion del grado de transparencia corporativa. Para el objetivo
general, el resultado de aplicar la herramienta a las empresas de la muestra dio un grado de
transparencia corporativa para Alicorp de 68.91%, Backus de 55.45%, Leche Gloria de

49.02%, Lindley de 47.36% y Nestlé de 21.68% (ver Figura 27).
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Figura 10. Porcentaje del grado de transparencia corporativa.
De los resultados se determina que las empresas que se encuentran en una etapa
avanzada de transparencia corporativa son Alicorp y Backus, siendo que Leche Gloria y

Lindley se encuentran en una intermedia y Nestlé en una etapa basica (ver Figura 28).

NINGUNA

Figura 11. Clasificacion por etapas del grado de transparencia corporativa.
4.3. Resumen

Los resultados evidenciaron que los elementos de la herramienta seleccionada son
considerados relevantes, y muy relevantes para medir el grado de transparencia corporativa
del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas. De la aplicacion de la herramienta a la
muestra de empresas del sector de consumo masivo de alimentos y bebidas se obtuvo el

grado de transparencia corporativa de Alicorp (68.91%), y Backus (55.45%) coloca a estas
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dos empresas en una etapa avanzada de cumplimiento, a Leche Gloria (49.02%) y Lindley

(47.36%) en una etapa intermedia y a Nestlé (21.68%) en una etapa basica.
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Capitulo V: Conclusiones y Recomendaciones
En esta parte se presenta lo siguiente: (a) las conclusiones del estudio tomando en
consideracion el problema de investigacion planteado; (b) las recomendaciones practicas; y
(c) las propuestas, recomendaciones o0 sugerencias para futuras investigaciones.
5.1. Conclusiones

En esta seccion se presentan las conclusiones del trabajo de investigacion a partir del

objetivo general y de los objetivos especificos.

» En relacién al objetivo general, medir el grado de transparencia corporativa de una
muestra de empresas de consumo masivo de alimentos y bebidas, se obtuvo que la
herramienta propuesto fue Gtil para medir el grado de transparencia de cada una de
estas empresas.

» Con respecto al primer objetivo especifico, relacionado con seleccionar el modelo
gue mejor se adecue a las necesidades del sector, se comprobé por medio de
entrevistas a expertos, la validez y confiabilidad de la herramienta. Como resultado
de estas entrevistas, se obtuvo que por lo menos alguno de los expertos consideré a
45, de los 47 elementos como muy relevante.

* En cuanto al segundo objetivo especifico, se adapto el modelo seleccionado
afadiendo una dimensién que permita medir la transparencia corporativa en el
sector consumo masivo y que ademas cuente con la opinion favorable de expertos
y consumidores.

» El tercer objetivo planteado fue el realizar el levantamiento de datos para medir la
transparencia corporativa en el sector consumo masivo de alimentos y bebidas. En
relacion a este, se hizo una corrida de la herramienta de medicion en una muestra

de empresas del sector. Asimismo, se adapté la herramienta con comentarios
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recogidos a partir de encuestas y de entrevistas realizadas a expertos. Los
resultados de esta herramienta fueron presentados en el capitulo 4.

Alicorp es la empresa de la muestra que tiene el mayor grado de transparencia
corporativa. Se encuentra en una etapa proactiva del grado de transparencia
corporativa todas las dimensiones con excepcion de la dimensién de consumidor,
donde tiene un nivel nulo de cumplimiento.

Backus se encuentra en una etapa avanzada de grado de transparencia corporativa
en de todas las dimensiones excepto la de consumidor donde tiene un nivel nulo de
cumplimiento.

Leche Gloria tiene un nivel de cumplimiento avanzado en las dimensiones de
informacion corporativa e informacion financiera y relacién con inversores; y un
grado de transparencia intermedio en la dimension de gobierno corporativa. En la
dimensién de consumidor el grado de transparencia es nulo.

Lindley tiene un nivel de cumplimiento avanzado en las dimensiones de
informacion corporativa e informacion financiera y relacién con inversores; y un
grado de transparencia intermedio en la dimension de gobierno corporativa. En la
dimension de consumidor el grado de transparencia es nulo.

Nestlé solamente presenta un nivel de cumplimiento avanzado de transparencia
corporativa en la dimension de informacion corporativa, siendo que en el resto de
dimensiones su nivel de cumplimiento es nulo o basico.

Ninguna de las empresas de la muestra cumple al menos con un nivel basico de
transparencia corporativa en la dimensién de consumidor, incluso cuando si tienen
espacios en sus paginas web destinados a proporcionar caracteristicas e imagenes

de sus productos.
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Actualmente las herramientas estan disefiadas para medir la transparencia
corporativa de forma transversal a todos los sectores, con lo cual se recomienda
adaptarlas al giro de negocio.

Se debe buscar idoneidad, es decir, correspondencia entre lo que el consumidor

espera recibir y lo que realmente recibe.

5.2. Recomendaciones

5.2.1. Recomendaciones practicas

Las recomendaciones practicas se han propuesto en base al trabajo de campo realizado

en la presente investigacion.

En relacion con la herramienta, se recomienda que las empresas incorporen en su
pagina web los elementos propuestos en la cuarta dimensién denominada
Consumidor. Se ha podido ver que representa una dimensién relevante tanto para
consumidores como para los expertos; ademas, se ha identificado que algunas
empresas de las muestras presentan la imagen de sus productos en sus paginas web
por lo que se sugiere complementarlo con informacién méas a detalle de cada
producto.

En la dimension de informacién corporativa se recomienda que las empresas
presenten mayor informacion en relacion a sus clientes y proveedores, y de esta
manera dar a conocer a las entidades con las cuales se realizan las principales
operaciones economicas del giro del negocio.

Se recomienda a Alicorp continuar con la proactividad en el cumplimiento de la
transparencia corporativa, ademas de mantener la independencia en sus érganos de
control de transparencia corporativa. Asimismo, se debe valorar el impacto (en

rentabilidad, social, comercial) que la transparencia tiene en la organizacion.
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» Backus podria fomentar la transparencia corporativa al consumidor y de esta
manera convertirse en la empresa bandera de este tipo informacién a sus clientes,
considerando el tipo de productos que comercializan el impacto social y
corporativo podria ser mayor.

» Leche Gloria debe enfocarse en hacer publica su informacion relacionada con
gobierno corporativo. Ello considerando que tuvieron un impacto negativo en su
reputacion debido al producto Pura Vida por lo que podrian comenzar a publicar
los valores nutricionales e informacion que consideren relevante ademas de la
propuesta en la dimensién consumidor.

» Aligual que Leche Gloria, Lindley también debe enfocarse en hacer publica la
informacion de su gobierno corporativo. Es una empresa reconocida en el medio
por lo que el iniciar con el cumplimiento de la dimensiéon de consumidor
fomentaria al resto de empresas del sector de consumo masivo de alimentos y
bebidas a hacer lo mismo.

* Nestlé, siendo la empresa con menor nivel de cumplimiento de transparencia
corporativa, se le recomienda que adopte las practicas, politicas y procesos que
establece su matriz en relacion a transparencia corporativa.

» Se recomienda también que en el caso de las empresas que presenten informacion a
otras entidades, se agreguen los links que lleven a los interesados a encontrar esta
informacion en sus paginas web, con el fin de facilitar su busqueda.

« Adicionalmente, se recomienda la capacitacion y difusion de buenas practicas en
transparencia corporativa en las empresas del sector consumo masivo.

« Finalmente, se recomienda compartir los resultados del presente trabajo de
investigacion a las empresas evaluadas con el fin de poder definir estrategias y

acciones que aporten a la transparencia corporativa del sector.
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5.2.2. Recomendaciones para futuras investigaciones

Se recomienda para futuras investigaciones ampliar el trabajo de campo con
entrevistas a profundidad con gerentes de las organizaciones analizadas. Estas entrevistas
permitiran conocer la percepcion de los elementos de transparencia corporativa de parte de
guienes emiten la informacion.

Por otro lado, también se recomienda en futuras investigaciones incrementar el
numero de la muestra e incluso diversificar el tamafio de las empresas analizadas con el fin de
ver cuales son los resultados que se obtienen a partir de la herramienta propuesta. Finalmente,
se recomienda realizar estudios posteriores para conocer el grado de interés de los principales
grupos de interés sobre la transparencia corporativa. Esto reforzaria la importancia de medir

la transparencia corporativa en el sector consumo masivo.
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Apéndice A: Formato de Consentimiento para Participar en el Estudio

Yo, , mediante la presente

constato que, he sido informado sobre el propdsito, procedimientos, beneficios y manejo de
confidencialidad, de la investigacion titulada: “Transparencia Corporativa en el Sector de
Consumo Masivo de Alimentos y Bebidas”.

Constato a su vez que, he entendido mis derechos como participante de este estudio y
voluntariamente consiento a participar en el mismo. Ademas, entiendo el propdsito fondo y

razones por las que se esté llevando a cabo.

Lima, 3 de octubre de 2018

Firma del participante Investigador

Investigador Investigador



Apéndice B: Herramienta de Transparencia Corporativa (e-ITC)

indice de transparencia corporativ-ITC)
Dimensior Elementos
1. Sitio web en inglés/castell
2. Perfil corporativ
2.1. Historia de la organizaci
2.2.Misién y visior
3. Estrategi
Corresponde a lestrategi de corto y largo plazo que tienecompaiii.
4. Productos/Servicios/Negocios/Mai
Referencia a las unidades de negocio (compafii
4.1. Productos / Servicios y Mar
4.2. Negocios
5. Presencia/Cobertura/Subsidia
Corresponde a la informacién de la ubicacion de sus plantas y subs
5.1. Presencia (plantas y/o oficir
5.2. Coberturi- red de distribucic
5.3. Subsidiarie
6. Informacion sobre client
Informacion de listado de principales clienilinez de contacto para client
7. Proveedore
Informacion Informacién de principales proveedorlinez de contacto para proveedores, informacion de periodos de pago y homologacién de prc
Corporativa 8. Calida
Consideramos que cuente con ISO 9001 y HACCF- 44¢
8.1. Certificacione
8.2. Comentarios sobre calic
9. Innovacién/Tecnolog
Informacion del uso de la tecnologia e innovacién en sus procesos prod
10. Comunidad/Medio ambiel
Actividades que apoyen el cuidado y desarrollo de la comunidad y medio a
10.1 Comunida
10.2 Medio ambien
11. Contactos/Mapa del si
11.1 Medios de Contacto con la organizacion (Contact
11.2 Mapa del siti
12. Recursos humar
Informacion de reclutamiento de personal, desarrollinez de carrer:
13. Sala de pren
14.Responsabilidad social y sustentabili
15. Oportunidad de informaci
Referenciamos a cuan actualizada esta la informacioén que presenta la ¢
1. Informe anui
1.1 Estado dSituacion Financiera Ant
1.2 Estado de Resultados Integrales A
1.3 Estado de Cambios en el Patrimonio A
1.4 Estado de Flujo de Efectivo An
1.5 Notas a los Estados Financit
1.6 Politicas Contables Aplicac
1.7 Memoria Anug
1.8 Informe de Auditoria Anu
2. Informes trimestrals
2.1 Estado de Situacion Financiera Trime
2.2 Estado de Resultados Integrales Trime
2.3 Estado de Cambios en el Patrimonio Trime
2.4 Estado de Flujo de EfectiTrimestra
2.5 Politicas Contables Aplicac
3. Cifras relevantes/Indicadores financi
3.1 Posicionamiento en el merc
3.2 Estructura de financiamiento del ac
3.3 Evolucién de la deuda financi
3.4 Evolucién de margenes rentabilidas
Informacion 3.5 Retorno sobre el patrimo
Financiera/ 3.6 Retorno sobre los acti\
Relacién con 3.7 Resultado antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion (E
Inversores 3.8 Indicadores de liquide
3.9 Indicadores de solvenc
4. Registros (SMVBolsa de Valores de Lim
Corresponde a si la compafiia cumple con presentar informacién corporativa y financiera a estas
4.1 Estados Financieros Anuz
5. Servicios e informacion para los invers:
Informacion que permita a lacreedores analizar la viabilidad de sus inversiones en la cor
5.1 Informe de clasificacion de riesgo por una entidad indeper
5.2 Andlisis Financiel
5.3 Proyectos en cut
5.4 Estados Financieros Proyect:
6. Presentaciones corporati
7. Informacién bursa
7.1 Numero de acciones en circulas
7.2 Valor nominal de la accién altimo ¢
7.3 Precio al cierre de la accién ultimo
7.4 Beneficio y/o dividendo por accion del ultimo
7.5Volumen total de titulos del dltimo a
7.6 Evolucion de la cotizaci
8. Eventos relevantes/Noticias/Hechos de import
9. Bolsas de valores internacionales en las que ¢
1. Cédigos deética/Regulaciones internas de cond
2. Politicas de gobierno corporat
3. Informes de Gobierno corporat
4. Asamblea de accionis
Se trata de informacion relevanciique se aprueba en la junta de accionistas, como politica de dividendos, designacién de directores y/o gerentes, estructura de capital, entre ot
5. Composicién del consejo de administra
6. Compensacion del consejoadministracié
7. Comités de apoyo (Auditor
8. Comités de apoyo (Gobierno corporat
Gobierno 9. Comités de apoyo (Nombramientos y remunera
Corporativo 10. Comités de apoyo (Planeacion y finar
11. Comités de apoyo (Otr
Porejemplo comité de ética y otros que la compafiia tu
12. Equipo directiv
13. Composicién accionar
14. Estatutos social
15. Derechos de los accionistas minorite
16. Politica de distribucion de dividen:
17. Ofertas publicas cadquisicione
18. Factores de ries




Apéndice C: Dimension Propuesta por Consumidor

Consumidor

1. Seméaforo nutricion

2. Tabla con informacién nutricional (que incluya porcion sugerida de cor

3. Pais de orige

4. Buenas practicas (p.e. dolphin free, productos naturales, trabajo de comunida

5. Contraindicaciones / efectos secundarios (p.e. contraindicacion para alérgicos, di
6. Uso de transgénic
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Apéndice D: Guia de Encuestas a Consumidores

Considerando a la transparencia como una politica de empresa, destinada a informar a los grupos
deinterés(stakeholders¥obre sus actividades e impacto con el fin de generar claridad,
credibilidad y confianza.

Como consumidor de productos elaborados por empresas del sector alimentos y bebidas, sirva
responder la siguiente encuesta.

En relacién a informacion del producto
1. ¢Considera suficiente que la informacién nutricional solo aparezca en el producto?

SI NO
2. ¢Recuerda si alguna vez investigo sobre el contenido de los alimentos que consume en la
pagina web de la empresa que las produce?
SI NO

En relacion a la transparencia corporativa
3. Enrelacion al producto, que tan relevantes considera usted que son los siguientes

elementos para reflejar la transparencia de una empresa hacia sus clientes en su pagina
web.
Margue con un X.

Poca Relevante| Relevante| Muy Relevantg

1.Seméaforo nutricion

2.tabla con informacion nutricion

3.Fecha de vencimiento del prodt

4.Pais de orige

5.Buenas précticas (p.e. botereciclable,"dolphin fre”, etc).

4. ¢Qué otros elementos considera que deberian ser agregados a la lista del punto 3?
a.

b.
C.
d
e

5. ¢Considera que empresas como Leche Gloria, Backus, Lindley, Nestlé y Alicorp aplican
la transparencia corporativa?

Confiabilidad/Credibilidad
Emprese Poce Media Alta
Leche Glorie
Backu:
Lindley
Nestlé
Alicorp




Apéndice E: Confirmacién de Reunion con Experto
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Apéndice F: Encuesta a Expertos con Herramienta propuesta

indice de transparencia corporativa (e-ITC)

Dimensién

Elementos

Poco
Relevante

Relevantg

Muy
Relevante

. Sitio web en inglés/castellano

. Perfil corporativo

. Estrategia

. Productos/Servicios/Negocios/Marcas

. Presencia/Cobertura/Subsidiarias

. Informacién sobre clientes

Informacién

. Proveedores

Corporativa

. Calidad

Ol | N[O |WIN|F

. Innovacién/Tecnologia

10. Comunidad/Medio ambiente

11. Contactos/Mapa del sitio

12. Recursos humanos

13. Sala de prensa

14. Responsabilidad social y sustentabilidad

1. Informe anual
2. Informes trimestrales
3. Cifras relevantes/Indicadores financieros
In.forma.lmon 4. Registros (SMV, Bolsa de Valores de Lima)
Financiera
Relacion | 5. Servicios e informacion para los inversores
con 6. Presentaciones corporativas
Inversores
7. Informacion bursatil
8. Eventos relevantes/Noticias/Hechos de importancia
9. Bolsas de valores internacionales en las que cotiza
1. Caodigos de ética/Regulaciones internas de conducta

. Politicas de gobierno corporativo

. Informes de Gobierno corporativo

. Asamblea de accionistas

. Compensacion del consejo de administracion

. Comités de apoyo (Auditoria)

. Comités de apoyo (Gobierno corporativo)

2
3
4
5. Composicion del consejo de administracion
6
7
8
9

Gobiern_o . Comités de apoyo (Nombramientos y remuneracién)

Corporativo 10. Comités de apoyo (Planeacion y finanzas)
11. Comités de apoyo (Otros)
12. Equipo directivo
13. Composicion accionarial
14. Estatutos sociales
15. Derechos de los accionistas minoritarios
16. Politica de distribucién de dividendos
17. Ofertas publicas de adquisiciones
18. Factores de riesgo
1. Seméforo nutricional
2. Tabla con informacién nutricional (que incluya porcién sugerida de consumo
3. Pais de origen

Consumidol 4. Buena préacticas (p.e. dolphin free, productos naturales, trabajo de comunidg

etc.)

5. Contraindicaciones / efectos secundarios (p.e. contraindicacién para alérgic
diabéticos)

6. Uso de transgénicos
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Apéndice G: Informe de Conformidad para Sustentacion
Por el presente documento el suscrito, en su calidad de asesor del Trabajo de

Investigacion Final-Tesis

1.- Alejandro Ramirez Denegri Caodigo 20165616 Prog. MBA CXI
2.- Cesar Augusto Marapi Roque Caodigo 20169454 Prog. MBA CXI
3.- Elton Danilo Carhuas Poma Cédigo 20169458 Prog. MBA CXI
4.- Marlene Oreday Silva Felices Caddigo 20050400 Prog. MBA CXI

Quienes han elaborado el trabajo de tesis denominado Transparencia Corporativa en el Sector
de Consumo Masivo de Alimentos y Bebidas para obtener el grado de Magister otorgado por
la Pontificia Universidad Catdlica del Peru, manifiesta que ha asesorado, revisado y

calificado el Trabajo de Investigacion Final-Tesis, encontrandolo:

() APTO y reune los aspectos de:

() gramética y redacciéon

() forma segun el Manual de Estilo de Publicaciones de la APA (APA, 2010) en su 62
edicion.

() APTO en los aspectos de fondo (incluidas las conclusiones y recomendaciones) del
tema desarrollado.

() APTO. Los alumnos comprenden los conceptos utilizados en el disefio y la
metodologia de investigacion empleada.

Todo conforme con lo especificado en la Guia de Trabajos de Investigacion Final-
Tesis de los Programas de Maestria de CENTRUM Catdlica, para ser sustentado ante el
jurado designado por la institucion.

Santiago de Surco, / /

Nombre y Firma del Asesor
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Apéndice H: Certificado de Redaccion, Gramatica y Estandar de Escritura Académica
(APA, 2010)

Con el presente documento, el suscrito en su calidad de corrector del trabajo de los alumnos

(as):

1. Caodigo Programa
2. Caodigo Programa
3. Caodigo Programa
4, Caodigo Programa

Quienes han elaborado el Trabajo de Investigacion Final-Tesis denominado

para obtener el Grado de Magister en Direccidn Estratégica de Empresas o de Direccion

Estratégica en otorgado por la Pontificia Universidad

Catolica del Pera. Sobre el particular manifiesto que he revisado y corregido el Trabajo de
Investigacion Final-Tesis en cuanto a Redaccion, Gramatica y Estandar de Escritura
Académica (APA, 2010), encontrandola conforme y de acuerdo a sus estandares y como esta
especificado en la Guia de Trabajos de Investigacion Final-Tesis de los Programas de
Maestria de CENTRUM Catolica de la Pontificia Universidad Catdlica del Perq, para ser
revisada por Calidad Académica Tesis y posterior entrega a los miembros de jurado de
confirmarse su aprobacion.

Santiago de Surco, / /

Nombre del corrector (a):

Firma:




