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Evaluacion del cumplimiento del codigo de buenas practicas (CBP) para la
divulgacion de informacion financiera en internet de AECA, en las 100 empresas
mds grandes de Colombia

Resumen: cada vez son mas las empresas que comienzan a presentar su informacion financiera
a través de Internet. En la mayoria de los casos lo hacen sin seguir ningun parametro o regla
especifica que les garantice una correcta presentacion, lo cual, logicamente, puede llegar a generar
problemas de diversa indole. En esta investigacion se pretende evaluar el grado de cumplimiento
que tienen las principales empresas colombianas respecto del Codigo de Buenas Practicas (CBP)
para la divulgacion de Informacion Financiera en Internet, emitido por la Asociacion Espariola de
Contabilidad y Administracion de Empresas (AECA). En el logro de este propésito se ha efectuado
una identificacion y medicion del grado de presencia en Internet que tienen las empresas mads
grandes del pais y, seguidamente, se han identificado los contenidos que presentan dichas unidades
economicas en sus sitios web.

Palabras clave: internet, organizacion, informacion financiera, contabilidad.

Fulfillment evaluation of AECA code of good practice (CGP) for the spreading of
financial information on the net in the 100 biggest Colombian enterprises

Abstract: we see ever more enterprises beginning to show their financial information on the Net,
mostly without parameters or specific rules guaranteeing a suitable presentation. This can logically
become the source of many problems. This research aims to evaluate the fulfillment level of the
biggest Colombian enterprises as regards the Code of Good Practice (CGP) for the spreading of
financial information on the net issued by the Asociacion Espariiola de Contabilidad y Administracion
de Empresas (AECA) (Accounting and Management Spanish Association). To serve that purpose, we
have identified and measured the level of presence on the Net of the biggest Colombian enterprises
and, then, we have identified the contents presented by them.

Keywords: the Net, organization, financial information, accounting.

Evaluation de ’accomplissement du code de bonnes pratiques (CBP) pour la
divulgation d’information financiére a l’internet de AECA, dans les 100 entreprises
les plus grandes en Colombie

Résumé: chaque fois on voit plus d’entreprises qui commencent a présenter leur information
financiére a I’Internet. Dans la majorité de cas, elles le font sans aucun paramétre ou régle
spécifique qui puissent leur garantir une présentation correcte, ce que logiquement peut produire
de divers problémes. Cette recherche a pour but d’évaluer le niveau d’accomplissement des
principales entreprises colombiennes concernant le Code de Bonnes Pratiques (CBP) pour la
divulgation d’information financiere a l’Internet, émis par [’Asociacion Espariola de Contabilidad
et Administracion de Empresas (AECA). En poursuivant ce but, on a identifié et mesuré le niveau de
présence a [’Internet des entreprises les plus grandes du pays et, apres, on a identifié les contenus
présentés par elles.

Mots clés: L’Internet, organisation, information financiére, comptabilité.
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I. Introduccion

En los dltimos afos las tecnologias de la informaciéon han penetrado
en diversas esferas de la vida de las personas y de las empresas; los
multiples adelantos tecnolégicos que se presentan a diario influyen de forma
determinante en las operaciones diarias que realizan las empresas.

Uno de estos cambios es la presentacion de informacion financiera y
contable a través de Internet, que se ha producido gracias a la aplicacion de
tecnologias de la informacién. La forma como las empresas divulgan su
informacion financiera y contable ha venido cambiando en los dltimos afos;
de una distribucién fisica se ha pasado a una distribucion digital a través de
las redes de la informaciéon y en especial mediante el uso de Internet. Este
importante cambio se ha dado por la masificacion de las diferentes tecnologias
disponibles y por la disminucién de los costos de acceso a dichas tecnologias.

La presentacion de la informacion financiera y contable a través de Internet
por parte de las empresas, supone una serie de importantes ventajas en
términos de costos y de divulgacion de la informacion, pero también significa
un sustancial esfuerzo que deben hacer las organizaciones para presentar dicha
informacion de acuerdo a unos estandares de calidad perfectamente definidos
por algunos organismos a nivel mundial.

En la actualidad muchas empresas a nivel mundial presentan la informacién
financiera y contable en sus sitios web. En Colombia esta tendencia poco a
poco comienza a seguirse, a pesar de las evidentes limitaciones que tiene el
pais en cuanto a acceso a Internet se refiere; pero probablemente uno de los
principales obstdculos que tiene la presentacion de informacién financiera
y contable a través de Internet por parte de las empresas colombianas, en
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casos concretos, es el desinterés en la utilizacion de este tipo de tecnologias
y el desconocimiento, en ocasiones absoluto, sobre las ventajas técnicas,
econdmicas y de divulgacion, que supone su aplicacion y uso.

Las empresas colombianas ya se estdn concienciando de la importancia
competitiva que supone tener presencia en el mundo virtual, pero no sélo a
nivel de una “simple” pagina con fines publicitarios, sino toda una plataforma
de comercializacion de productos y servicios, administracion y distribucién de
informacion entre los diferentes interesados en el correcto funcionamiento de
la organizacion.

Este trabajo busca dar una serie de luces acerca de lo que vienen haciendo
algunas de las empresas mas grandes de Colombia, en cuanto a la presentacion
de informacion financiera y contable por Internet.

II. Objetivos de la investigacion

Con el desarrollo de esta investigacion se pretenden alcanzar los siguientes
objetivos:

* Identificar y medir el grado de presencia en Internet que tienen las
empresas mas grandes del pais.

* Identificar el tipo de contenidos que presentan las principales empresas del
pais en sus sitios web.

* Evaluar el grado de cumplimiento que tienen las principales empresas del
pais, respecto del Codigo de Buenas Practicas (CBP) para la Divulgacion de
Informacion Financiera en Internet, emitido por la Asociacion Espafola de
Contabilidad y Administraciéon de Empresas (AECA) (2002) dado su amplio
contenido y elevado indice de impacto, si bien hay que tener en cuenta los
escenarios culturales y econémicos de la zona geografica donde se vaya a
aplicar dicho CBP.

* Para cumplir estos tres objetivos se trabajard con una muestra compuesta
por las 100 empresas mas grandes del pais, compaiias clasificadas y
catalogadas como tales por prestigiosas y reconocidas revistas de cardcter
econémico y empresarial en Colombia, seglin criterios de facturacion,
activos, neto patrimonial y empleabilidad [Revista Cambio (www.
revistacambio.com) y la Revista Semana (www.semana.com)).

Ill. La presentacion de informacion financiera en Internet

HII.1. Contexto de presentacion de informacion en Internet

La presentacion de informacion financiera y contable a través de Internet, se
constituye como una imprescindible herramienta que tienen las organizaciones
modernas para difundir estados financieros y otro tipo de informacion de
caracter no financiero; esta posibilidad se da gracias a la masificacion de Internet
y al bajo coste que supone hoy en dia, tener un sitio web en la red de redes.
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A pesar de ello, en paises como Colombia, el nimero de empresas que
presentan informacion financiera a través de Internet no es tan elevado como
se quisiera, y las empresas colombianas que utilizan Internet para presentar su
informacion financiera y contable, generalmente no siguen las recomendaciones
o sugerencias establecidas por organismos de reconocido prestigio para dicho
fin. En consecuencia, la informacién es presentada de acuerdo al criterio
particular de cada empresa y en repetidas ocasiones de forma incompleta.

1I.2. Internet en el mundo y en Colombia

La presentacion de informacién financiera y contable a través de Internet
debe ser enmarcada dentro del crecimiento exponencial que ha tenido
dicha red en todo el mundo durante los tltimos afios, considerando que este
desarrollo se da en unas regiones mds que en otras. Segtin datos del Internet
World Stats (IWS) para el ano 2008, el 21,9% de la poblaciéon del planeta tiene
acceso a Internet; si analizamos mds detalladamente esta cifra, podemos
observar que regiones como Norte América, Oceania/Australia y Europa tienen
los porcentajes de penetracién mas altos, mientras que regiones como Africa,
Medio Oriente y Latinoamérica tienen los porcentajes mas reducidos, en Ila
mayoria de los casos por razones econémicas y en otras ocasiones por razones
politicas y culturales. El detalle de los datos por regiones se puede observar en
la Tabla No. 1 segtn el IWS.

Tabla 1. Usuarios de Internet en el mundo

WORLD INTERNET USAGE AND POPULATION STATISTICS

. Population Internet Users Internet Usage, % Population Usage % Jiige
EIely Sslons (2(;)08 Est) Dec/31,2000  Latest Datg (Penstration) of V:’o’orld Gm";g’o;ooo'

Africa 955206348  4.514.400 51.065.630 53% 35%  1.0312%
Asia 3.776.181.949 114304.000  578.538.257 153 % 395%  406,1%
Europe 800.401.065  105.096.093  384.633.765 48,1% 26,3 % 266,0 %
Middle East 197.090.443  3.284.800 41.939.200 213% 2,9 % 1.176,8 %
North America 337.167.248  108.096.800  248.241.969 73,6 % 17,0% 129,6 %
Eztrli'l‘)l’)\e'zﬁnca/ 576.091.673  18.068.919  139.009.209 24,1% 9,5% 669,3 %
Oceania/Australia  33.981.562  7.620.480 20.204.331 59,5 % 1,4% 165,1%
WORLD TOTAL  6.676.120.288 360.985.492  1.463.632.361 21,9% 100,0% 3055 %

Fuente: Internet World Stats (2008)

Dentro de estos datos es importante analizar mds detenidamente los
que corresponden a Latinoamérica y el Caribe, que lamentablemente sélo
cuentan con el 24,1% de su poblaciéon conectada a Internet, mientras que otras
regiones como Europa y Norte América tienen el 48,1% y 73,6% de su poblacién
conectada a Internet respectivamente.

Si nos fijamos especificamente en los paises sudamericanos, encontramos
que Colombia se encuentra ubicada en el séptimo lugar de una lista conformada
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por 20 paises, con un porcentaje de penetracion de Internet en la poblacion
del 22,8% paises como Chile, Argentina y Uruguay se encuentran por
encima de Colombia. Los resultados completos del nivel de uso de Internet
en Latinoamérica se presentan en detalle en la Tabla No. 2 del IWS cuyas
conclusiones, al igual que la tabla precedente, son directas al mostrar datos
absolutos y relativos.

Tabla 2. Usuarios de Internet en Latino América

LATIN AMERICA INTERNET USAGE

Latin America Population Internet Users, % Population % Usersin  Use Growth
Countries / Regions (Est. 2007) Latest Data (Penetration) Table (2000-2007)
Argentina 40.301.927 16.000.000 39,7% 13,0 % 540,0 %
Bolivia 9.119.152 580.000 6,4% 0,5% 3833 %
Brazil 190.010.647 42.600.000 22,4 % 34,7 % 752,0 %
Chile 16.284.741 7.035.000 43,2 % 5,7 % 300,3 %
Colombia 44.379.598 10.097.000 22,8% 8,2% 1.050,0 %
Costa Rica 4.133.884 1.214.400 29,4 % 1,0% 385,8%
Cubah ) 11.394.043 240.000 2,1% 0,2% 300,0 %
Dominican 9.365.818 2.100.000 245% 17% 3.718,2 %
Republic
Ecuador 13.755.680 1.549.000 11,3% 1,3% 760,6 %
El Salvador 6.948.073 700.000 10,1 % 0,6 % 1.650,0 %
Guatemala 12.728.111 1.320.000 10,4 % 1,1% 1.930,8 %
Honduras 7.483.763 344.100 4,6 % 0,3% 760,3 %
Mexico 108.700.891 23.700.000 21,8% 19,3 % 773,8 %
Nicaragua 5.675.356 155.000 2,7% 0,1% 210,0 %
Panama 3.242.173 264.316 82% 0,2% 487,4 %
Paraguay 6.669.086 260.000 39% 0,2% 1.200,0 %
Peru 28.674.757 7.324.300 25,5% 6,0 % 193,0 %
Puerto Rico 3.944.259 915.600 232% 0,7 % 357,8 %
Uruguay 3.460.607 1.100.000 31,8% 0,9 % 197,3 %
Venezuela 26.023.528 5.297.798 20,4 % 4,3 % 457,7 %
TOTAL 552.296.094 122.796.514 22,2 % 100,0 % 590,1 %

Fuente: Internet World Stats (2008)

Finalmente, las estadisticas de suscriptores y usuarios de Internet en
Colombia, muestran datos preocupantes, aunque es importante sefalar la
mejoria que en los tdltimos afnos se viene presentando en cuanto a usuarios y
suscriptores de Internet en el pais. Segtn cifras del Sistema de Informacién
Unificado del sector de las telecomunicaciones SIUST, mas de la mitad de
los suscriptores de Internet en Colombia estan concentrados en 2 ciudades,
Bogotd con el 40,6% del total de suscriptores y Medellin con el 10,9%; el resto
de las ciudades, donde se encuentran importantes capitales de departamentos
como Barranquilla, Cali, Bucaramanga y Cartagena, entre otras, mantienen
porcentajes bastante bajos de suscriptores a Internet, que en el mejor de los
casos, apenas suponen un 6,3% del total nacional, como es el caso de la ciudad
de Cali. El detalle de la distribucion de suscriptores por ciudades en Colombia
se presenta en el Grafico No. 1.
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Grafico 1. Distribucion de suscriptores a Internet en Colombia por ciudades

De otra parte, para el mes de junio del afio 2007 el nimero de usuarios
de Internet en Colombia ascendia a poco mas de 10.000.000 de personas, y a
pesar de que el aumento de usuarios desde el mes de junio de 2002 hasta el
mes de junio de 2007 ha sido significativo (8.500.000 de personas), las cifras
aun siguen siendo bajas si las comparamos con las de paises desarrollados.
La evolucion de los usuarios de Internet en Colombia, de acuerdo a los datos
de la Comision de Regulaciéon de Telecomunicaciones CRT, se presentan en
detalle en el Grafico No. 2.
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Grafico 2. Evolucion de usuarios de Internet en Colombia
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Todos estos datos nos permiten entender el por qué la presentacién de
informacion financiera y contable a través de Internet tiene mads éxito en
lugares con altos indices de conectividad. Resulta l6gico pensar que paises
que tienen mds del 50% de su poblacién conectada a Internet, tendrdn mads
empresas que se preocupen por divulgar su informacién financiera a través
de la red. Hay que tener en cuenta que los destinatarios de la informacién son
personas con niveles culturales y adquisitivos situados en la franja de usuarios
activos de Internet.

11I.3. La informacion financiera en Internet

La distribucién de la informacién financiera ha sufrido una serie de cambios
a lo largo de los afios, que van en total sintonia con la evoluciéon que ha tenido
la profesion contable desde la década de los 70’s hasta nuestros dias, desde el
registro en asientos, cuentas “t” o lo que podriamos denominar “Teneduria de
Libros” hasta las mas modernas tecnologias aplicadas a la profesiéon como la
distribucién electrénica de informacién financiera.

En el Cuadro No. 1 se muestra la evolucién que ha tenido la profesion
contable a lo largo de los afos, a nivel mundial y particularmente en Colombia.

Cuadro 1. Procesos observados en la ensenanza — aprendizaje de la contabilidad profesional —
Caso colombiano

Enfoques Década

Registro: asientos — cuentas T - contabilidad

R . . Hasta los afos 70
operativa — teneduria de libros

Regulacion contable local: DR 2160 de 1986. DR
2649 de 1993. DR 2650 de 1993. Normas contables
en la legislacion tributaria, otras regulaciones de las Década de los 80 y los 90
entidades de control y regulacion especifica para el
sector publico.

Sistema de informacién contable — Desarrollo guia
IFAC sobre educacién y en especial Tecnologia de la Década de los 80 y los 90
informacion.

Regulacion contable internacional: IASB — IAS —
IFRSs — Public Entities, IFAC, IASB — Public Company Década de los 90 — 2000
Accounting Oversight Board.

Ambientes de la contabilidad internacional. Década de los 90 — 2000
Marco conceptual — Enfoque epistemolégico. Algunas escuelas desde los 80 y permanence en el 2000
Distribucion electrénica de informacién financiera. 2000 en adelante

Fuente:elaborado por Gabriel Vasquez Tristancho — UNAB — 2003.

Es importante preguntarnos cudles son las fuentes de la informacién
financiera y contable que estan publicadas en Internet y principalmente
podemos hablar de tres, de acuerdo a lo planteado en Mantilla (2001):

* Informacién suministrada por empresas especializadas.
* Informacion suministrada por organismos oficiales.
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* Informacion suministrada directamente por las propias empresas.

Informacién suministrada por empresas especializadas. A nivel mundial existen
diversas empresas de caracter privado que se dedican a recopilar informacién
referente a multiples compaiiias o sectores industriales, con el objetivo de
ofrecérselas a usuarios interesados a través de la modalidad de pago por
consulta. Dentro de la informacién que ofrece este tipo de empresas, podemos
encontrar los estados financieros, el estado accionario y la evolucion de una
determinada compaiiia a lo largo del tiempo.

Algunos ejemplos que podemos destacar de empresas a nivel mundial que se
dedican a esta actividad son: CAROL (Company Annual Reports on Line), Dun &
Bradstreet Espania, Infoline e Infoinvest.

Informacion suministrada por organismos oficiales. Del mismo modo que existen
organizaciones privadas que se dedican a esta actividad, también tenemos
entidades de caracter publico u oficial que dejan a disposicion de los usuarios,
informacion financiera y no financiera de multiples compaiiias, con el animo de
propiciar la comparabilidad de la informacién entre las diferentes empresas de
un determinado sector industrial, con el objetivo fundamental de promover el
desarrollo de la economia.

A nivel internacional, podemos mencionar, como la experiencia mas representativa
a “EDGAR” (Electronic Data Gathering Analysis and Retrieval System), esta iniciativa
es patrocinada por la SEC (Securities and Exchange Commission), 6rgano regulador y
supervisor de los mercados de valores en los Estados Unidos.

“EDGAR” es una gran base de datos de informacion, totalmente accesible
a través de Internet, de empresas que cotizan en los mercados de capitales
de los Estados Unidos. Mediante este sistema los usuarios pueden consultar
la informacién financiera que las empresas con cotizacion en los mercados
estadounidenses tienen obligacion de remitir a la SEC.

Informacion  Suministrada  directamente por las propias empresas (Webs
Corporativos). Finalmente, ya desde hace algunos afios, muchas empresas de
diversos paises del mundo, comienzan a presentar su informacion financiera y
no financiera a través de Internet por iniciativa propia, sin que una norma o ley
asi lo establezca (Bonson y Escobar, 2004); esto principalmente lo hacen con
el animo de satisfacer las demandas informativas de todos aquellos usuarios
que puedan llegar a estar interesados, como por ejemplo, directivos, clientes,
proveedores, inversores, empleados, etc.

Debido a esta significativa proliferaciéon de informacion financiera a través
de Internet, varias organizaciones de cardcter contable realizaron una serie de
estudios para determinar las posibles implicaciones que tiene para la profesion
contable, la distribuciéon de informaciéon empresarial a través de Internet.

Entre las organizaciones mds importantes a nivel mundial que han hecho
investigaciones al respecto, podemos destacar:
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* AICPA (American Institute of Certified Public Accountants).
* FASB (Financial Accounting Standards Board).
* (CICA (Canadian Institute of Chartered Accountants).
* JASC (International Accounting Standard Committee).
* ]ASB (International Accounting Standard Board)
* ICAEW (Institute of Chartered Accountants in England and Wales).

Todos estos estudios que han realizado diversas organizaciones llegaron
a las mismas conclusiones: a) la necesidad de unificar los criterios de
presentacion de informacién financiera a través de Internet, mediante la
emision de una serie de estandares o recomendaciones y, b) la preocupacion
generalizada por los efectos que la presentacion de informacién a través de
Internet tendra en la emision de los estandares de contabilidad.

IV. Estandares disponibles

Para presentar informacién a través de Internet existen diferentes formatos
o lenguajes a los cuales las empresas pueden recurrir, desde los formatos mas
conocidos y sencillos como .doc (documentos de texto) o .xls (hojas de calculo),
pasando por formatos un poco mas avanzados, como por ejemplo PDF o HTML,
hasta llegar a los lenguajes especificos para la presentacion de informacion
financiera y contable por Internet, como el lenguaje XML (Extensible Markup
Language) y el lenguaje XBRL (Extensible Business Reporting Language).

Los formatos HTML y PDF son los mas utilizados por las empresas, debido
a su facil aplicaciéon, pero no son los mas 6ptimos en cuanto a condiciones de
seguridad y en cuanto a sus limitaciones técnicas.

Como ya se mencioné anteriormente, los dos lenguajes mas importantes
para presentar informacion financiera a través de Internet, son el XML y el
XBRL. El lenguaje XML al igual que el HTML son lenguajes derivados del SGML.
El lenguaje XML ofrece una serie de posibilidades técnicas muy especiales
(interaccion con bases de datos) que hacen muy recomendable su utilizacion,
pero no esta pensado, ni creado especificamente para informaciéon de caracter
financiero.

A pesar de no ser un lenguaje especifico para la presentacién de informacion
financiera, el XML, es un formato con una enorme flexibilidad, lo cual le
permite ser aplicado para una amplia gama de usos y necesidades, algunos de
ellos son:

* Almacenamiento de bases de datos.

* Estructuracion de documentos.

* Almacenamiento de graficos vectoriales.

* Descripcién de presentaciones multimedia.

* Intercambio de perfiles de puestos de trabajo.

* Presentacion e intercambio de informacién financiera.
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* Descripcion de estructuras moleculares.

* Codificacion y representacion de informacion de secuencias de ADN, ARN y
Proteinas.

Por otra parte, el lenguaje XBRL, segtin como lo plantea Valderrama (2002),
fue creado especialmente para la presentacion de informacion financiera en
Internet. El XBRL es considerado como “el lenguaje digital de los negocios”,
lenguaje que seguln la opinién de los expertos, permitird el intercambio de
informacion financiera, no sélo a través de Internet, sino comin a todos los
programas de contabilidad.

Este lenguaje ha sido desarrollado por un consorcio internacional de
empresas y organizaciones, en el que se encuentran importantes organismos
del mundo contable como el AICPA, e importantes empresas en el campo de la
informadtica, de la contabilidad y de la consultoria. La creacién de este lenguaje
surge como una solucién a los problemas de estandarizacion en la presentacion
de informacioén financiera en Internet y es el resultado l6gico de los diferentes
estudios que se realizaron a nivel mundial sobre el tema.

La utilizacion de este lenguaje supone una serie de ventajas tanto para los
usuarios como para los preparadores de la informacion financiera, algunas de
las cuales son:

* Reduccion en el tiempo y costo de preparacion de los estados financieros.

* Reduccion en el tiempo y coste de acceso a la informacion.

* Facilidad en el andlisis de la informacién financiera contenida en las
websites, gracias a la utilizaciéon de herramientas de analisis poderosas,
rapidas y baratas.

El futuro que le espera a este lenguaje es muy promisorio, ya que podra ser
utilizado en diversidad de actividades, como por ejemplo:

* XBRL para estados financieros.

* XBRL para reportes de gerencia.

* XBRL para la informacién de los libros contables.

* XBRL para reportes de impuestos.

e XBRL para reportes administrativos.

* XBRL para la elaboracion de papeles de trabajo.

* XBRL para reportes de negocios.

* XBRL para entidades de vigilancia y control.

V. Leyes, Regulaciones y Recomendaciones

Mas que leyes o normativas de obligado cumplimiento, a nivel mundial
existen una serie de recomendaciones cuando las empresas optan por
presentar su informacion financiera y contable a través de Internet. Diversos
organismos como la International Accounting Standards Board, la Comision des
Operations de Bourse de Paris, la Bolsa de Toronto, la International Federation
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of Accountants y la Asociacion Espanola de Contabilidad y Administracion de

Empresas, entre otros, han hecho una serie de sugerencias de como se debe

presentar la informacién financiera en Internet y qué tipo de informacién se

debe presentar. Las recomendaciones de estas organizaciones generalmente

abarcan los siguientes puntos:

* Contenidos minimos del sitio web.

* Responsabilidad de la empresa sobre los contenidos publicados.

* Identificacion de las paginas web que contengan informacion financiera.

* Reciprocidad de los informes publicados en Internet con los informes
publicados en otros formatos.

* Presentacion de informaciéon suplementaria, resimenes Yy datos
desagregados.

* Alcance de la auditoria de los estados financieros presentada a través de
Internet.

* Identificaciéon inequivoca de los principios contables, utilizados en los
estados financieros.

* Fuentes de informacion utilizadas.

e Utilizacion de distintos idiomas en el sitio web.

* Navegabilidad, accesibilidad y mantenimiento de la informacién publicada
en el sitio web.

* Referencias temporales y actualizacion de las paginas.

* Facilidad de utilizacion de la informacion suministrada via web.

* Seguridad del sitio web y de la informacién publicada.

* Enlaces del sitio web.

* Errores del sitio.

* Informacion de contacto de la empresa.

VI. Metodologia de investigacion
VI.1. Base de datos

Para realizar este estudio se seleccionaron las cien empresas mds grandes
de Colombia (ver anexo No. 1). Este listado de empresas fue tomado del estudio
realizado por la Revista Cambio de Colombia, en la cual se hizo un analisis
sobre las mil empresas mds grandes del pais. Seguidamente se examinaron las
practicas del CBP para la Divulgacion de Informacion Financiera en Internet de
AECA (Asociacion Espaiiola de Contabilidad y Administracion de Empresas);
dicho Cédigo de Etica fue aplicado con el dnimo de determinar el grado de
cumplimiento que tienen estas cien empresas en cuanto a la presentacion y
divulgacion de informacion financiera a través de Internet.

Es importante mencionar, que aunque estas cien empresas son consideradas
como colombianas, en realidad la composicién accionarial indica que en algunas
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de ellas la mayoria del capital es de origen extranjero, como es el caso de la
empresa Bavaria y de la empresa Avianca, por citar algunos ejemplos.

El cuestionario de evaluacion utilizado es el que propone AECA en su Codigo
de Etica, que estd formado por cuarenta apartados distribuidos en las cuatro
secciones:

* Informacién relativa a los contenidos de la pagina web (informacién del
negocio).

* Informaciéon relativa a los contenidos de la pagina web (informacion
financiera).

* Aspectos relativos a la navegabilidad de la pagina web.

* Aspectos relativos al disefio y accesibilidad de la pagina web.

El cuestionario completo con sus 4 secciones y 40 apartados puede ser
consultado en el Anexo No. 2.

La revision que se hizo en cada una de las cien empresas que conforman
la base de datos, acerca del cumplimiento o no del Cédigo de Etica de AECA,
fue realizada durante el mes de Agosto del afio 2008; una vez realizada
dicha revision, los resultados fueron trasladados al programa SPSS para su
respectivo analisis.

VII. Mediciones

Con la informacion compilada en la base de datos se pretendia
especificamente determinar dos puntos:

En primera instancia verificar el porcentaje de cumplimiento general de las
cien empresas, en cada uno de los 40 apartados evaluados, que conformaban las
4 areas del cuestionario.

Y en segundo término, verificar y elaborar el ranking de empresas, resultante
de la aplicacién del cuestionario de AECA.

Con estas dos mediciones realizadas, podremos conocer grosso modo, c6mo
se encuentran las principales empresas del pais, en cuanto a la presentacion
y divulgaciéon de informacién financiera a través de Internet, constituyéndose
como un interesante indicador respecto al uso de tecnologias de la informacién
en las empresas colombianas.

VIIL. Resultados

Después de aplicar los andlisis correspondientes, se determin6 que el 27% de
las empresas evaluadas no tienen sitio web; légicamente el 73% restante tiene
presencia en Internet. Los resultados detallados de acuerdo a cada una de las
areas que se evallian segln el codigo de AECA, se registran a continuacion,
aunque se podrian haber ofrecido las correspondientes tablas acompanadas por
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graficos para facilitar su comparabilidad, hemos optado por ofrecer los datos

forma descriptiva y analitica:

* Informacion relativa a los contenidos de la pagina web (informacion del
negocio).

Del total de empresas que tienen sitio web (73 empresas), el 94,5%,
presentan informacion relacionada con las principales actividades del
negocio empresarial.

El 89% del total de empresas presentan en su pdagina un servicio de
noticias relacionadas sobre el negocio empresarial.

Tan solo el 8,2% de las empresas que tienen sitio web presentan un
calendario de acontecimientos relevantes para sus inversores.

El 12,3% tienen disponible en su sitio web la informacién utilizada en las
presentaciones o reuniones de las directivas.

El 31,5% de las empresas presenta en su sitio web, una resefia de sus
principales directivos.

El 21,9% presenta en su sitio web la composicién accionarial de la
compaiiia.

El 9,6% de las empresas presenta en su pdagina informacion relacionada
con los dividendos percibidos por sus accionistas.

El 10,9% presenta en su pagina informacion relacionada con la evolucion
bursatil de la compaiiia.

El 35,6% ofrecen informacion relacionada con las practicas de buen
gobierno.

Solamente el 4,11% facilita informacién relacionada con la investigacion,
el desarrollo y la innovacion (I4+-D+I).

El 37% suministra informacion relacionada con la aplicacion de politicas
de calidad a productos o procesos.

El 30,1% presenta informacion relacionada con la politica en materia de
impacto medio ambiental.

El 41,1% de las empresas presenta informacion relacionada con la politica
en materia de recursos humanos.

* Informacion relativa a los contenidos de la pagina web (informacion
financiera).
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El 32,9% de las empresas que tienen presencia en Internet, presentan las
cuentas anuales completas del tltimo ejercicio cerrado.

El 30,1% presentan las cuentas anuales completas de tres o mas
ejercicios de antigiiedad.

Solo el 4,11% identifica en su sitio web los principios contables utilizados
en la elaboracion de la informacién contable que se divulga por Internet.
El 15,1% ofrece en su sitio web un acceso individualizado al informe de
auditoria.



Solamente el 1,4% indica en su sitio web el cardcter de auditadas o no de
las cifras contables difundidas.

El 13,7% presenta en su sitio web informacién contable elaborada con la
normativa de otros paises y establece las conciliaciones respectivas.

El 28,8% de las empresas ofrece en su sitio web el informe de gestion.

El 9,6% presenta informacion segmentada.

El 16,4% de las empresas facilita en su sitio web informacion de caracter
intermedio.

* Aspectos relativos a la navegabilidad de la pagina web.

El 35,6% de las empresas que tienen sitio web presenta en su pagina
un apartado especifico en el cual agrupa la informacién financiera que
difunde.

El 23,3% facilita su sitio web en, al menos, dos idiomas.

El 10,9% de las empresas facilita enlaces en su sitio web para acceder
a servicios de informaciéon relacionados con la evolucion de las
cotizaciones.

El 41,1% propone enlaces para obtener informes de analistas o noticias
en prensa especializada sobre la empresa.

El 23,3% incluye en su sitio web enlaces para acceder a la informacién
que sobre la compaiiia tengan determinados organismos supervisores.

El 4,1% sefiala en su pagina web la fecha de la dltima actualizacion
realizada.

Solamente el 2,7% de las empresas indica en su sitio web la frecuencia de
actualizacion de las paginas que conforman su sitio.

* Aspectos relativos al disefio y accesibilidad de la pagina web.

El 50,7% de las empresas que tiene sitio web presenta un mapa de la
pagina.

El 5,5% incluye en su sitio web algtn tipo de soporte multimedia como
apoyo para la presentacion de informacion financiera.

El 21,9% de las empresas incorporan en su sitio web recursos que
faciliten la correcta impresion de la informacion.

El 43,8% que tienen sitio web permiten la descarga de ficheros que el
usuario puede utilizar en diversas aplicaciones informaticas.

En el 89% de las empresas que tienen presencia en Internet la péagina
principal se recupera en un tiempo razonable.

En el 32,9% de las empresas que tienen presencia en Internet la pagina
donde se encuentra la informacién financiera se recupera en un tiempo
razonable.

En el 79,5% de las empresas que tienen sitio web se facilita la direccion
postal y electrénica de contacto.
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Es importante indicar que en esta tltima seccién del CBP de AECA, hubo

4 indicadores sobre los cuales fue imposible obtener alguna informacion para

el 100% de las empresas, razén por la cual fueron excluidos de los resultados

finales. Los cuatro indicadores fueron:

* Si se modifica la ruta de acceso de una pagina, se facilita el
redireccionamiento hacia la nueva ruta.

* Si se modifica la ruta de acceso de un enlace, se facilita el
redireccionamiento hacia la nueva ruta.

* La autenticidad de la informaciéon financiera se garantiza mediante una
firma digital.

* La seguridad del sitio web est4 certificada por una entidad independiente y
de solvencia.

Finalmente, los resultados obtenidos permiten clasificar a las siguientes
empresas como las 10 mejores en cuanto al cumplimiento del cédigo de
buenas practicas que sefala la Asociacion Espaiiola de Contabilidad y
Administracion de Empresas:

Nombre de la empresa % de cumplimiento
ISA 77,70
ECOPETROL 72,22
GAS NATURAL 66,66
ALMACENES EXITO 63,88
ISAGEN 63,88
ETB 55,55
EMGESA 55,55
BAVARIA 52,77
FONDO NACIONAL DEL CAFE 52,77
EPM TELECOMUNICACIONES 52,77

El ranking completo de las 100 empresas evaluadas, de acuerdo al Codigo de
Buenas Practica (CBP) para la divulgacion de Informacion Financiera en Internet
de AECA, se puede consultar en el Anexo No. 3.

IX. Limitaciones y futuras lineas de investigacion

En el estudio desarrollado, como en cualquier otra investigacion, existen
una serie de limitaciones que afectan al resultado final del trabajo. En esta
investigacion, en particular, se identificaron cuatro limitaciones, que son
descritas a continuacién junto con las posibles y futuras lineas de investigacién
que de ellas se desprenden.

La primera limitacion con la cual nos podemos encontrar en esta
investigacion es la carencia de dimension temporal en el estudio, es decir, que
los sitios web de las cien empresas evaluadas fueron revisados una tnica vez y
no varias veces a lo largo de un espacio de tiempo, situacion que hubiera sido
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interesante abordar, de tal forma que se pudiera determinar la evolucién que
han tenido las empresas en un periodo especifico. Se trata de una restriccion de
caracter metodologico.

Otra de las limitaciones que se encontraron al desarrollar el trabajo es
la exagerada demora en la carga de la informacion en algunos sitios web, lo
cual dificultaba y en ocasiones evitaba la revision a profundidad de todos los
apartados incluidos en el CBP de AECA. Esta situacion pudo haberse presentado
por dos razones, el disefio equivocado de los sitios web de las empresas y
las velocidades de conexién en el momento de realizar la evaluacion. Esta
limitacion tiene un cardcter instrumental, a diferencia de la precedente.

Como tercera limitacion podriamos mencionar el hecho de que sélo se
evaluaron las cien empresas mas grandes del pais, dejando fuera de esta
evaluaciéon un amplio nimero de empresas tanto grandes, como medianas y
pequenas. Teniendo en cuenta que mas del 90% de las empresas del pais son
Pymes, tal vez el examen realizado no resulte demasiado representativo, ya que
solo se estd evaluando una porcién muy pequeia de ese 10% restante. Seria de
gran utilidad extender dicho andlisis a una poblacién de empresas mayor.

Finalmente, fuera del trabajo realizado en este estudio, se dejan diferentes
variables de tipo contable y econémico, como los ingresos, las utilidades, los
activos, el patrimonio, y diversos indicadores financieros, como por ejemplo:
la rotacién de cartera, el nivel de endeudamiento, entre otros, que resultaria
muy importante analizar en futuras investigaciones, para determinar qué
incidencia tienen dichas variables en la presentacion y divulgacion de
informacion financiera y contable a través de Internet por parte de las
empresas colombianas.

Seria igualmente util relacionar el tema objeto de este trabajo con aspectos
tan importantes como el gobierno corporativo y la responsabilidad social
corporativa (RSC), también llamada responsabilidad social empresarial (RSE),
definida como la contribucién activa y voluntaria a la mejora social, econémica
y ambiental por parte de las empresas, generalmente con el objetivo de mejorar
su situacion competitiva y valorativa y su valor afadido.

X. Conclusiones

Cada vez son mds las empresas que comienzan a presentar su informacion
financiera a través de Internet. Lamentablemente, en la mayoria de los casos,
lo hacen sin seguir ningin parametro o regla especifica que les garantice una
correcta presentacion, lo cual, lé6gicamente, puede llegar a generar problemas
de diversa indole.

En el desarrollo de este trabajo se evaluaron las cien empresas mds grandes
de Colombia, tomadas de un listado emitido por una de las revistas econémicas
y de opinion mas importantes del pais, la Revista Cambio.
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Después de aplicar los andlisis respectivos, se concluyé que uno de los
apartados, segun el codigo de AECA, donde mas deficiencias presentaban
las empresas, era el relacionado con la divulgacion de informacion relativa
a los contenidos de la pagina web, en particular la informacion financiera, ya
que tan sélo un poco mas del 30% de las empresas presentaban las cuentas
anuales completas del dltimo ejercicio cerrado, y si nos referimos a un punto
que resulta fundamental, “la identificacion de los principios contables
utilizados”, solo el 4,11% menciona en su pagina web, informacién al respecto.
Las debilidades en cuanto a presentacion de informacion financiera a través
de Internet, por las cien empresas mas grandes del pais, son verdaderamente
evidentes y preocupantes.

Las otras dreas evaluadas segliin el cédigo de AECA, aunque presentan
resultados ligeramente superiores, siguen mostrando cifras que en la mayoria
de los casos no superan el 50% del total de empresas evaluadas, lo cual es
bastante significativo, teniendo en cuenta que si estos son los datos obtenidos
en las empresas mas grandes del pais, que tienen los recursos econémicos y la
infraestructura necesaria para implementar y sostener este tipo de iniciativas,
qué podremos esperar de las empresas medianas y pequefias de la nacién que,
en la mayoria de los casos, apenas utilizan las tecnologias de la informacién en
el desarrollo de sus actividades.

De otra parte, los resultados obtenidos permitieron evidenciar las mejores
empresas a nivel nacional, en relacién con la presentacion y divulgacion de
informacion financiera y de negocios a través de Internet, especificamente
podemos indicar que las tres empresas que obtuvieron mejores resultados
fueron: ISA, Ecopetrol y Gas Natural, estas empresas ocupan respectivamente
los lugares 65, 1 y 63, dentro del listado de las cien mas grandes empresas del
pais. Causa cierta extrafeza que la empresa No. 65 y No. 63 del listado, estén
por encima, en la presentacién de informacién financiera por Internet, de las
empresas “Top Ten” del pais.

Finalmente, a pesar de lo desalentadores que puedan parecer algunos datos,
no se puede negar que la tendencia a nivel mundial, y l6gicamente Colombia
no es la excepcion, es la presentacion de informacion financiera y de negocios
a través de Internet, por las innegables ventajas que dicha tecnologia supone.
Las empresas colombianas tienen la obligacién y responsabilidad de ponerse a
la vanguardia con este nuevo entorno tecnolégico, de tal forma que no queden
rezagadas, respecto a las empresas de otros paises.
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ANEXO No. 1: LAS 100 EMPRESAS MAS GRANDES DE COLOMBIA

ING. OP- ING. OP-

No.  EMPRESA ERAC. 2007 No.  EMPRESA ERAC. 2007

(Millones $) (Millones $)
1 ECOPETROL 22.332.320 51 DIACO 948.674
2 COMCEL 5.520.969 52 ALPINA 944,370
3 TERPEL (1) 5.478.945 53 CAJARET. FEMM. 925.394
4 EXXONMOBIL 4.982.103 54  COLGATE PALMOLIVE 917.587
5 ALMACENES EXITO 4.878.287 55  NACIONAL DE CHOCOLATES 903.102
6 TELEFONICA (2) 4.207.175 56  PETROQUIMICA COLOMBIANA 885.111
7 GM COLMOTORES 3.881.113 57 1SS 833.216
8 BAVARIA 3.626.580 58  CENTELSA 825.057
9 EPM 3.149.695 59  UNIVERSIDAD NACIONAL 808.967
10 AVIANCA (3) 2.952.486 60  MONOMEROS 800.758
11 CARREFOUR 2.663.285 61 COMPENSAR 795.001
12 CHEVRONTEXACO 2.605.458 62  PETROBRAS 790.959
13 SOFASA 2.449.841 63 GAS NATURAL 790.803
14  DRUMMOND 2.331.702 64  COLCERAMICA 763.574
15  CARULLA VIVERO 2.239.829 65  ISA 762.359
16 CODENSA 2.173.028 66  BELSTAR 757.617
17 SUPERTIENDAS OLIMPICA 2.128.148 67  HEWLETT PACKARD 754.063
18 CARBONES DEL CERREJON 1.772.755 68  COLOMBIA MOVIL 739.213
19  COLOMBIANA DE COMERCIO 1.679.918 69  SAMSUNG 734.259
20  ELECTRICARIBE 1.634.920 70  COLPAPEL 730.763
21 BP EXPLORATION 1.560.912 71 EPSA 708.700
22 CEMENTOS DEL CARIBE 1.524.415 72 GRUPO AVAL 704.606
23 SALUDCOOP 1.519.841 73 CARTON DE COLOMBIA 687.650
24  ETB 1.502.299 74  GECOLSA 682.567
25 HOCOL 1.414.564 75 LG ELECTRONICS 672.292
26  CERROMATOSO 1.411.725 76  POSTOBON 671.076
27 CCA 1.385.082 77  SHELL COMBUSTIBLES 667.244
28 COOMEVA EPS 1.327.074 78  TECNOQUIMICAS 663.754
29  EMGESA 1.326.561 79  AVON COLOMBIA 662.108
30  CERREJON ZONA NORTE 1.292.476 80  COPIDROGAS 655.319
31 COLANTA 1.268.977 81 FABRICATO 653.692
32 PROPILCO 1.241.574 82 CERVECERIA UNION 641.931
33 EMCALI 1.239.998 83  BRIO 622.105
34  COLSUBSIDIO 1.222.975 84  SALUD TOTAL EPS 618.715
35  FONDO NACIONAL DEL CAFE 1.200.429 85  TEPMA 617.398
36 OXYCOL 1.193.146 86  SIEMENS 611.768
37  CASUR POLICIA NAL. 1.175.598 87  PRODUCTOS FAMILIA 608.857
38  CAFAM 1.151.883 88  PROCTER & GAMBLE 599.119
39  EPM TELECOMUNICACIONES 1.128.998 89  GENERCOM DEL CARIBE S.A. 591.886
40  CEMEX 1.103.776 90  GALLETAS NOEL 587.615
41 EAAB 1.103.731 91 MABE 587.494
42 ISAGEN 1.070.018 92 COPSERVIR 586.631
43 SODIMAC 1.068.536 93  CARBONE RODRIGUEZ 574.831
44 PRODECO 1.029.465 94  PELDAR 573.313
45 OXY ANDINA 1.025.013 95  CENTRAL DE INVERSIONES 569.988
46 NESTLE 1.017.325 96  RICARONDO 568.466
47 PANAMCO 974.517 97  DINISSAN 566.992
48  HYUNDAI 974.126 98 RIOPAILA INDUSTRIAL S.A. 546.944
49  CARCAFE 970.144 99  CAFESALUD EPS 542.494
50  CACHARRERIA LA 14 969.686 100  PROPAL 539.149
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ANEXO No. 2: CUESTIONARIO DE AUTOEVALUACION PARA
SOCIEDADES-AECA

¢ ASPECTOS CONTENIDOS EN LA PAGINA WEB (INFORMACION DEL NEGOCIO)

1.
2.

3.

oY ®ePNe

- O

12.

13.

Informacion principales actividades del negocio empresarial?

Incluye un servicio propio de noticias recientes sobre el negocio
empresarial?

Existe un calendario de acontecimientos relevantes para los inversores?
Acceso a la informacion utilizada en las presentaciones y reuniones
mantenidas entre la direccién y analistas o expertos)?

Relacion nominal, y breve resefa, de los principales directivos de la
empresa?

Composicién accionarial de la empresa?

Dividendos percibidos por los accionistas?

Informacién sobre la evolucién bursatil de la compaiiia?

Informacién sobre précticas de Buen Gobierno?

. Informacioén precisa y cuantitativa sobre la politica de inversion [-D+1?
. Informacién sobre la aplicacion de normas de calidad a diferentes

procesos o productos?

Informacion precisa y cuantitativa sobre la politica en materia de
impacto medioambiental?

Informacién precisa y cuantitativa sobre la politica en materia de
recursos humanos?

¢ ASPECTOS CONTENIDOS EN LA PAGINA WEB (INFORMACION FINANCIERA)

1.
2.

3.

* N

Acceso a las cuentas anuales completas del Gltimo ejercicio cerrado?
Acceso a las cuentas anuales completas con tres o mas ejercicios de
antigiiedad?

Identificacion inequivoca de los principios contables aplicados para la
elaboracion de la informacion contable que se difunda en la pagina web?
Acceso individualizado al informe de auditoria referido a las cuentas
anuales difundidas?

Referencia al caracter de auditadas o no de las cifras contables que se
difundan en la web al margen de las propias cuentas anuales?

Si la empresa presenta informacion contable elaborada de acuerdo con
normativa contable de otros paises, establece conciliaciones con los
principales estados financieros?

Acceso al informe de gestion?

Divulgaciéon de informacion segmentada?

Divulgacion de informacion intermedia?
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* ASPECTOS RELATIVOS A LA NAVEGABILIDAD DE LA PAGINA WEB

1.

2.
3.

6.
7.

Dispone de un apartado especifico en el que agrupa la informacion
financiera que difunde?

Se puede acceder a la informacién en varios idiomas?

Se facilitan enlaces para acceder a servicios de informacién sobre la
evolucidn de las cotizaciones?

Se facilitan enlaces para obtener informes de analistas o noticias en
prensa especializada sobre la empresa?

Se incluyen enlaces para acceder a la informacion que sobre la compaiia
tengan determinados organismos supervisores?

Se incluyen en las paginas la fecha de la dltima actualizacion?

Se indica la frecuencia de actualizacion de las paginas?

e ASPECTOS RELATIVOS AL DISENO Y ACCESIBILIDAD DE LA PAGINA WEB

1.
2.

3.

11.

142

Se facilita un mapa de la web?

Se incluye soportes multimedia como apoyo para la presentacién de
datos financieros?

Si se modifica la ruta de acceso de una pagina, se facilita el
redireccionamiento hacia la nueva ruta?

Si se modifica la ruta de acceso de un enlace, se facilita el
redireccionamiento hacia la nueva ruta?

Se incorporan recursos que faciliten una correcta impresion de la
informacion?

Se permite la descarga de ficheros que el usuario puede utilizar
en diversas aplicaciones informadticas y que le permiten mejorar el
procesamiento de la informacion?

La pagina principal se recupera en un tiempo razonable, teniendo en
cuenta las caracteristicas del equipo y de acceso a la red del usuario?

La pagina donde se encuentra la informacién financiera se recupera en
un tiempo razonable, teniendo en cuenta las caracteristicas del equipo y
de acceso a la red del usuario?

Se facilita la direccion postal y electrénica de contacto de la compaiiia?

. La autenticidad de la informacion financiera se garantiza mediante una

firma digital?
La seguridad del sitio web esta certificada por una entidad
independiente y de solvencia?



ANEXO No. 3: RANKING DE LAS EMPRESAS EVALUADAS SEGUN EL

CODIGO DE AECA
EMPRESA RANKING EMPRESA RANKING

ISA 1 GALLETAS NOEL 51

ECOPETROL 2 CAFESALUD EPS 52
GAS NATURAL 3 EXXONMOBIL 53
ALMACENES EXITO 4 GM COLMOTORES 54
ISAGEN 5 COLANTA 55
ETB 6 NESTLE 56
EMGESA 7 SALUD TOTAL EPS 57
BAVARIA 8 PRODUCTOS FAMILIA 58
FONDO NACIONAL DEL CAFE 9 SODIMAC 59
EPM TELECOMUNICACIONES 10 HYUNDAI 60
EAAB 11 COLOMBIA MOVIL 61

GRUPO AVAL 12 COLPAPEL 62
CODENSA 13 RICA RONDO 63
CARTON DE COLOMBIA 14 PROPILCO 64
1SS 15 GECOLSA 65
EPSA 16 BRIO 66
TELEFONICA (2) 17 DINISSAN 67
COMCEL 18 MABE 68
TERPEL (1) 19 PELDAR 69
CARULLA VIVERO 20 SAMSUNG 70
EMCALI 21 CERVECERIA UNION 71

EPM 22 CHEVRONTEXACO 72
COLSUBSIDIO 23 DRUMMOND 73
UNIVERSIDAD NACIONAL 24 COLOMBIANA DE COMERCIO 74
POSTOBON 25 BP EXPLORATION 75
PROPAL 26 CEMENTOS DEL CARIBE 76
CAJA RET. FEMM. 27 HOCOL 77
CENTRAL DE INVERSIONES 28 CERROMATOSO 78
COOMEVA EPS 29 CCA 79
CEMEX 30 CERREJON ZONA NORTE 80
CARBONES DEL CERREJON 31 OXYCOL 81

DIACO 32 PRODECO 82
PETROBRAS 33 OXY ANDINA 83
COLCERAMICA 34 PANAMCO 84
CARREFOUR 35 CARCAFE 85
SUPERTIENDAS OLIMPICA 36 CACHARRERIA LA 14 86
SALUDCOOP 37 PETROQUIMICA COLOMBIANA 87
ALPINA 38 MONOMEROS 88
NACIONAL DE CHOCOLATES 39 BEL STAR 89
COPIDROGAS 40 HEWLETT PACKARD 90
SIEMENS 41 SHELL COMBUSTIBLES 91

AVIANCA (3) 42 TECNOQUIMICAS 92
SOFASA 43 AVON COLOMBIA 93
ELECTRICARIBE 44 FABRICATO 94
CASUR POLICIA NAL. 45 TEPMA 95
CAFAM 46 PROCTER & GAMBLE 96
COLGATE PALMOLIVE 47 GENERCOM DEL CARIBE S.A. 97
CENTELSA 48 COPSERVIR 98
COMPENSAR 49 CARBONE RODRIGUEZ 99
LG ELECTRONICS 50 RIOPAILA INDUSTRIAL S.A. 100
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