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Maria del Mar Montes Velasquez
Directora Editorial El Indicador
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$3BKF | Bk

Editorial: j Con qué
cubrimos los huecos?

No es una novedad que la economia
colombiana se esta desacelerando, en gran
parte por factores externos que obedecen
a las condiciones de mercado a nivel glo-
bal, pero también por elementos internos
que dejan entrever graves falencias de la
economia colombiana que habian pasado
desapercibidas por los afos de bonanza
que vivia el pais y que deberian de analizar-
se con el fin de evitar que las consecuen-
cias inherentes de todo ello nos coja como
coloquialmente se dice, con los calzones
abajo.

Las predicciones indican que para el
cierre del 2015 el PIB crecera alrededor del
3%, lo que significa un 1.6% menos que
el ano anterior. A eso hay que sumarle el
gran hueco fiscal que viene enfrentando el
pais desde el afno 2014, en el que segun
los informes de la Contraloria, supero los
$15,7 billones y se espera que aumente al
finalizar el aho en curso.

Gran parte de este déficit obedece a
la gigantesca dependencia por parte del
gobierno de la actividad minero petrolera,
que quiza es la falencia mas grave y evi-
dente. En los ultimos anos los dividendos
y utilidades de Ecopetrol han representado
aproximadamente el 15% de los ingresos
de la nacion. Ahora, con el precio del crudo
por el suelo y una merma significativa en
la produccién del mismo, la economia del
pais queda sin duda alguna afectada.

Como consecuencia el gobierno se ve
de cara a un panorama bastante gris, por
un lado esté la necesidad de cubrir ese dé-

ficit fiscal que por lo general y segin data
la tradicion colombiana, se logra con la
creacion de mas impuestos (otra falencia),
solucién poco alentadora si se tiene en
cuenta la queja constante de los empre-
sarios e inversionistas por la altisima carga
tributaria, cuya tasa sobrepasa el 60%.
Muy seguramente incrementarla seria darle
una bofetada a quienes han invertido y a
quienes aun conservan el interés de invertir
en el pais. Por otra parte, de no lograr equi-
librar el hueco fiscal se verian gravemente
afectados los programas publicos que se
derivan del cumplimiento de la Constitucion
de 1991, como aquellos relacionados con
la salud, la educacion, infraestructura, entre
otros.

Tal es la situacion que ya el ministro de
salud, Alejandro Gaviria, sugirio a la Comi-
sion tributaria que se cobre un impuesto
del 20% a las bebidas azucaradas no alco-
hdlicas, como las gaseosas, jugos empa-
cados y demas, con el fin de conseguir los
millonarios recursos que necesita el sector.
Habra que esperar entonces la respuesta
de la Comision ante ésta y todas las situa-
ciones que derivan en la necesidad urgente
de una reforma tributaria justa y equitativa,
pero sobre todo habra que esperar a que
por fin el gobierno atienda las recomenda-
ciones de dichos expertos.

Cordialmente,

MM

EL INDICAD%R 5
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EL DOLAR
EN LA CIMA

T

Por Humberto J. Fernandez Paz
Presidente de BKF
h.fernandez@bkf.com.co

|

En la economia cuando unos estan ganando es porque otros estan perdiendo y viceversa, no es
posible que todo el mundo gane. Hoy nuevamente la tasa de cambio hace parte de las principales
discusiones econémicas en el pais. El alza del délar no es una sorpresa, ya sabiamos que esto
iba a suceder cuando a finales del ario 2014, Estados Unidos se convertia en el primer productor
de petrdleo en el mundo, gracias a la tecnologia de exploracién petrolera llamada fracking
(perforacién horizontal y no vertical), que le ha permitido ser autosuficiente en produccién
petrolera dejando de comprar crudo a los paises del medio oriente, entre otros. Al haber demasiada
produccién de petréleo inevitablemente el precio del crudo tenia que bajar y este fenémeno ha
impulsado a que la moneda, no solo de Colombia sino de otros paises, se haya devaluado.
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“LA TASA TOTAL IMPOSITIVA QUE PAGAN
LOS EMPRESARIOS EN LA ACTUALIDAD

ES DEL 75%, AUMENTARLA SERIA
COMPLICADO PARA LA COMPETITIVIDAD

8 ELINDICAD%R
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DEL SECTOR EMPRESARIAL”

Hasta el aflo pasado el sector importador era
el mas favorecido con la tasa de cambio, mien-
tras que el sector exportador por anos tuvo que
resignarse a estar en el otro lado de la economia.
Colombia ha sido un pais exportador de petréleo
mas no un pais petrolero, como en muchas oca-
siones nos lo creemos.

Indiscutiblemente el petrdleo ocupa el primer
renglén dentro de nuestras exportaciones, repre-
senta el 16% de los ingresos fiscales de la Nacion
y del total de las exportaciones alrededor del 50%.
La baja del precio del crudo afectara las finanzas
del estado, ya que por este efecto se dejaran de
recibir varios billones.

Pensarfamos que las exportaciones no tradi-
cionales se deben incrementar, pero la realidad
€s que esto no ha pasado, en razén a que el
sector empresarial exportador colombiano, no se
ha preparado para impactar el mercado global,
algunas empresas exportadoras colombianas
sobresalen pero no tienen un peso relevante en el
mercado mundial. Muchas no han sido persisten-
tes en exportar y en oportunidades como estas no
estan preparadas para atender la demanda que les
requiere el mercado, en esto tiene mucho que ver
el mismo gobierno.

La tasa de cambio es una variable externa,
es un factor circundante, sobre el cual no tiene
injerencia ningln empresario ni mucho menos
el gobierno. Ya hemos escuchado al ministro de
hacienda como tiene que ajustar el presupuesto
nacional por los billones que dejara de recibir por la

X7 N\\N(r~

baja del precio del crudo a nivel mundial, igual-
mente el sector empresarial estara ajustando sus
presupuestos de ingresos y gastos adecuandose a
estos impactos de la economia.

El gobierno actual tiene una prueba de fuego
bastante importante y de mucha transcendencia
para el futuro de la economia del pais. En razén a
que el déficit presupuestal billonario, el gobierno
lo va a cubrir con mayores impuestos al sector
empresarial, de hecho ya existe una comisiéon de
notables y expertos en la estructuracion de una
nueva reforma tributaria, que en mi opinidn podria
acelerar la desindustrializacion por la que atraviesa
el pais. No olvidemos que la tasa total impositiva
que pagan los empresarios en la actualidad es
del 75%, aumentarla seria complicado para la
competitividad del sector empresarial frente a los
competidores de otros paises.

El impacto del alza de la divisa (superando la
barrera de los $3,000) ya preocupa al pais por lo
que representa en el incremento de la inflacion.
Colombia es importador de granos, cereales,
algunas frutas y soya, que al pagarlos en dolares
encarecen la canasta familiar y si tienen un impacto
importante a pesar de que el ministro de hacienda
diga lo contrario.

Las carnes de pollo, res, cerdo y hasta el pes-
cado que se sirven en las mesas colombianas asi
sean de criaderos domésticos, también evidencian
la tendencia alcista del dolar. La razén es que el
principal insumo para alimentar estos animales es
la torta o pasta de soya, producto importado en
su totalidad y que con el alto precio del délar se ha
encarecido.

Hay otros dos aspectos externos como la
posible alza de interés en Estados Unidos y la baja
en la calificacion de Brasil, lo que implica presiones
sobre el tipo de cambio y salida de capitales.

Peso a todo esto somos un pais optimista,
acostumbrados a luchar contra adversidades, con-
fiando en Dios y sobre todo ejercitando el musculo
de lafe. %3
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ZOOM . Talento Humano

TALENTO HUMANO

FACTOR DECISIVO EN LA PRODUCTIVIDAD DE LA EMPRESA
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Hace mas de 10 arios se viene hablando de la importancia del factor humano

en las organizaciones. Estas conocen el discurso a la perfeccién y no dudan en

promulgarlo en cuanto manual, brochure o presentacién existe, para gritar a los

cuatro vientos que las personas son su recurso mds importante. Sin embargo a

la hora de entrar en detalle la realidad no coincide con esas prédicas.

Asi pues aunque los expertos en el tema
del talento humano han ido cambiando
de modelo a lo largo del tiempo, la gran
mayoria de las empresas aun se rigen bajo el
concepto tradicional segun el cual, el area o
la persona encargada de recursos humanos
debe realizar tareas de tipo operativo, como
llenar planillas y carpetas con informacion
del trabajador y asegurarse de los procesos
relacionados con las prestaciones del mis-
mo, atribuyéndole a las personas un caracter
similar al de cualquier otro recurso fisico que
se compra, se utiliza y en algun punto pierde
su vida util. Incluso en la actualidad existen
gran cantidad de empresas, generalmente
de un tamano y capacidad financiera media-
na o pequefa, que aun no ven la necesidad
de tener un area o por o menos una per-
sona con las capacidades especificas para
llevar a cabo la gestion del talento humano.

Es tiempo entonces de llevar la teoria a la
realidad si se quiere seguir siendo competiti-
vO y generando un valor diferencial. Estamos
pasando de la era de la informacion a la
era conceptual en la cual lo que prima es la
experiencia mas alla del producto o servicio
que se ofrece, y es ahora mas que nunca
cuando el trabajador debe dejarse de ver
como tal, para empezar a sentirlo como un
SOCIO que genera una ventaja competitiva a
través de su capacidad intelectual para pro-
poner e innovar, pero para ello es necesario
realizar un cambio de mentalidad y cultura
desde ambos lados, que se origina desde el
area de gestion humana o gestion del talento
humano.

La motivacién y el bienestar del capital
humano son proporcionales a su nivel de
productividad, eso lo confirma un estudio
de la consultora mexicana Crecimiento
Sustentable, que afirma que los empleados
felices aumentan hasta en un 88% su pro-
ductividad, de ahi la importancia de un area
encargada de direccionar estrategias en pro
del bienestar y la satisfaccion del personal
de la empresa, que contrario a lo que se
piensa no esta estrictamente ligado al factor
econdémico y a la remuneracion, sino que
hace referencia principalmente a lograr un
balance entre vida personal y vida laboral.
Asi pues, la seleccion del personal idéneo,
la capacitacion para potenciar sus habilida-
des, la creacion de programas de desarrollo,
reconocimiento, bienestar social, compensa-
cion y la retencion del talento humano, son
algunas de las labores que debe desarrollar
el area encargada de la gestion para el talen-
to humano, que deben ir enmarcadas bajo
una cultura de flexibilidad, horizontalidad y
confianza.

Sabemos que cada persona es un
mundo aparte, marcado por diferentes y
particulares variables. Es por eso que dicha
labor debe ser llevada a cabo por personal
apto, con conocimiento en el comportamien-
to humano y especialmente en el contexto
laboral, de lo contrario se corre el riesgo de
no cumplir con el objetivo final, que no es
otro que lograr la maxima productividad de
la empresa a través de equipos de trabajo
motivados, bajo un buen clima organizacio-
nal. ¥

BKF [Bxr

AUMENTE LA
PRODUCTIVIDAD
LABORAL

a través de la gestion
del talento humano

Determine por lo menos
una persona encargada
exclusivamente del area de
gestion del talento humano,
que resuma las caracteristicas
necesarias para llevar a cabo
exclusivamente esta labor.

Fomente |a creatividad y la
innovacion.

Determine y desarrolle
programas formales de
capacitacion y crecimiento
que mejoren la competitividad
del personal.

Establezca politicas de
bienestar y compensacion
que generen satisfaccion en su
equipo humano.

Identifique lideres y
capacitelos de tal forma que se
conviertan en ejes motivadores
de la empresa.

EL INDICAD%R 11
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pondra a Colombia en la meca del outsourcing

Todo sefiala que el outsourcing,
también conocido como BPO o
tercerizacién de servicios, estd
marchando a paso fuerte en
Latinoamérica y Colombia es uno
de los paises que se ha propuesto
experimentar las ventajas de esta
solucién, que cada vez se acomoda
mds a la realidad de empresas de
todo tipo y tamaiio.

12 EL INDICAD%R

Con el outsourcing las empresas han
optado por dedicarse al core de sus ne-
gocios, dejando otros procesos en manos
de proveedores especializados en cada
uno de ellos. De esta manera la empresa
logra reducir los costos fijos y operativos
sin sacrificar calidad, pero ademas de eso
se asegura de tener un aliado que analice a
fondo el proceso, lo haga mas eficiente y lo
reajuste si es necesario.

En Colombia, segun el Programa de

Transformacion Productiva (PTP), en el afio

2014 el sector de tercerizacion de servicios
representd un 2.04% del PIB y ha mostra-
do un crecimiento cercano al 20%. Estos
datos sin duda fueron de gran aliento para
que la multinacional uruguaya Zonamérica
decidiera establecer la zona franca de ser-
vicios mas importante de Suramérica en la
ciudad de Cali, considerando su ubicacion

estratégica, la calidad de su mano de obra
y sobre todo la gran red universitaria que
colindara con este gigantesco proyecto.

Esta zona franca, que cuenta con el
Grupo Carvajal como socio estratégico,
implicara una inversion cercana a los 350
millones de doélares y contara con 18 edi-
ficios dotados de tecnologia de punta, en
la que confluiran diferentes empresas con
operaciones de servicios a nivel nacional e
internacional como call centers, servicios
financieros, outsourcing en procesos de
negocios, desarrollo de software, recursos
humanos entre otros.

Se prevé que el primer edificio entre en
funcionamiento en julio del afio 2016 y el
segundo, en diciembre de ese mismo afio.
Con esto Colombia entra en la competen-
cia por posicionarse como lider en terceri-
zacién de servicios a nivel internacional. ¥




3 hectareas de terreno
abarcara este proyecto.

En la primera fase se
construiran dos edificios
con una inversion de 33
millones de délares.

La comodidad no solo
sera para los clientes

sino también para los
empleados que contaran
con gimnasios, cajeros,

restaurantes, entre otros

servicios que buscan
satisfacer sus necesidades.

Cerca de 17.000 empleos
seran generados a raiz de
este proyecto.

La infraestructura de este
lugar sera flexible y
escalable es decir que los
edificios estaran adecuados
para el crecimiento o
disminucion de sus
operaciones.

Mas de US$ 5.000
millones se mueven
globalmente por concepto
de tercerizacion de servicios.

Realizamos los
procesos financieros
y administrativos de

Su empresa para que
usted se enfoque en lo
que hace mejor.
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Tercerizaciéon de servicios - Outsourcing

Outsourcing contable - Outsourcing contable bajo NIIF
Outsourcing tributario - Outsourcing de auditoria interna
Outsourcing administrativo
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EL PERSONAJE - NIAS

“El espiritu de unos principios de

buenas practicas

no tiene desventajas”

En el marco de la lll Cumbre del
INCP - Instituto Nacional de
Contadores Publicos, tuvimos

la oportunidad de conversar
con el Dr. Eric Rodriguez, ex
superintendente delegado para
asuntos econémicos y contables
de la Superintendencia de
Sociedades y actual decano de
la facultad de administracién de
la Universidad de los Andes.

14 EL INDICAD%R

¢ Cree que la implementacion de los
estandares internacionales de asegu-
ramiento de la informacion facilitan o
complican la labor del revisor fiscal?

Yo creo que suben el estandar de
calidad de la labor del revisor fiscal. Decir
que facilitan o no es muy relativo porque
si detras hay un objetivo de mayor nivel de
conciencia sobre la informacion financiera
0 sobre los procesos de auditoria de esa
informacion financiera, entonces las nece-
sidades de mejorar la calidad del proceso
son importantes. Puede que signifique
mayor nivel de especialidad, mayor nivel
de conocimiento de la empresa, mayor
trabajo, pero es en beneficio del objetivo
central que es el aseguramiento. Una cosa
es facilitar una labor y otra es permitir que
la labor se haga mejor.

Las grandes firmas vienen imple-
mentando estos estandares hace un
tiempo, pero para las firmas medianas y
los revisores independientes este paso
puede llegar a ser complicado, ¢{qué se

ha pensado hacer desde la academia

y desde estos espacios de debate
para mermar ese impacto?

Yo creo que el tema de aplicacion
de estandares debe ir siendo gradual.
Primero un proceso de aprendizaje
para quien ejerce la labor de auditoria
y segundo, un proceso de aprendizaje
para quien usa el reporte y el resultado
de esa labor de auditoria. Tal vez pensar
que de un momento a otro todo el grupo
de revisores fiscales debe acogerse a
todo el marco de estandares, puede ser
traumético, pero claramente los audito-
res tienen que pensar en un proceso de
capacitacion y de mejoramiento de sus
competencias profesionales para poder
cumplir con las necesidades de un mayor
nivel de calidad de los estandares, eso
va a implicar que los revisores fiscales y
auditores tendran que pensar en unos
espacios de especializacion y de concen-
tracion de su labor como revisor fiscal.
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EL PERSONAJE - NIAS

“SALE MAS COSTOSO
EL PROCESO DE
AUDITORIA QUE LA
OPERACION DE LA
EMPRESA, SI TRATAN
DE APLICAR EL
ESTANDAR COMPLETO,
Y OBVIAMENTE LAS
EMPRESAS PEQUENAS
Y MEDIANAS QUE SON
MAS SIMPLES, MAS
SENCILLAS, NO TIENEN
ESAS CAPACIDADES”

16 EL INDICAD%R

Siguiendo con ese tema {Coémo se
esta asumiendo ese proceso de conver-
gencia desde la academia, sobre todo
para aquellos estudiantes que estan
proximos a graduarse como contadores
y que cuando iniciaron su carrera tenian
un pensum diferente?

Creo que la academia ha tenido una
historia de formacién centrada en la norma
o en la aplicacion de un marco normativo
y en este momento las exigencias del es-
tandar y de ese marco hacen que en este
proceso de formacion, las competencias
y las habilidades de los estudiantes sean
mas importantes que el recorrido general
de todo marco normativo. Yo creo que
muchos estudiantes que estan préximos
a graduarse van a tener que pasar por un
proceso de actualizacion, pero mas que
hacerlo ya, es pensar cuales son esas
competencias profesionales que deben de-
sarrollar, que seran mucho mas importan-
tes que la misma norma, a la interpretacion
y a la aplicacion de un criterio profesional
en el momento de cumplir la funcién de
auditores.

¢{Como se ven beneficiadas las em-
presas con la implementacién de estos
estandares?

La cultura de gestion en las empresas
ya ha ido moviéndose hacia mejores prac-
ticas de gobierno corporativo, en algunos
casos esto se ha dado en el marco del
decreto sobre las normas de aseguramien-
to, pero este decreto es perfectamente
coordinado y armonizado con los concep-
tos de buenas practicas de gobierno cor-
porativo. Yo creo que las empresas tienen
que entender que este marco simplemente
define una mejor disposicion de estandares
de comportamiento en temas de auditoria
ya sea interna o externa y eso ayudaria a
complementar todo lo que ya se ha venido
desarrollando en buenas practicas y estan-
dares de buen gobierno, son dos temas
absolutamente relacionados.

Las empresas grandes ya llevan un
tiempo implementando esas buenas
practicas que usted menciona, pero en
el caso de las pymes el asunto es un
poco mas cadtico.

Es lo mismo que habldbamos de las
pequenas firmas de auditoria, es exacta-
mente igual. Es un proceso de aprendizaje
y de estandarizacion paulatina y no total,
pero el gobierno corporativo es para todo
tipo de organizacion, grande, mediana o
pequena, en distintos grados, pero es ne-
cesario en cualquier tipo de organizacion.
Entonces pensar que porque las buenas
practicas de gobierno corporativo se han
desarrollado mas en las grandes empresas
que en las pequefias o medianas entonces
los estandares de auditoria deberian apli-
carse solamente a las grandes, creo que
no seria la forma de invitar a la pequefa o
mediana industria a meterse en este tema
de las NIA.

¢ Le encuentra usted alguna desven-
taja a la aplicacién de estos estandares?

No una desventaja a la aplicacion sino
una dificultad en la aplicacién, pero no
desventaja. Yo creo que el espiritu de unos
principios de buenas practicas no tiene
desventajas. Desventaja seria pensar que
en el marco general todo es exactamente
igual o todo se aplica de la misma forma,
es un tema de graduacion pero no de
desventaja.

¢Donde estaria entonces esa dificul-
tad?

La dificultad estaria en la complejidad
de un proceso asociada a la no com-
plejidad de una operacion. Es decir, sale
mas costoso el proceso de auditoria que
la operacién de la empresa, si tratan de
aplicar el estandar completo, y obviamente
las empresas pequenas y medianas que
son mas simples, mas sencillas, no tienen
esas capacidades. Entonces si yo digo
apliquemos el estandar tal como esté para
auditoria y revisoria fiscal en pequefia y



mediana empresa, pues si puede ser dificil
y costoso, pero empezar a entender que
esto es un proceso de aprendizaje conjun-
to, creo que es benéfico para cualquiera de
las partes.

¢A qué le deberian apuntar este tipo
de espacios como la lll Cumbre del
INCP?

Por ejemplo, parte de las presenta-
ciones que se mostraron al inicio de la
cumbre, relacionadas con cuales son las
tendencias internacionales o las reflexiones
internacionales frente al tema de asegu-
ramiento, son un buen abrebocas sobre
las conclusiones que deben darse. No es
revisar el marco ni revisar las figuras, se tra-
ta es de revisar las buenas practicas y los
ajustes que hay que hacerle a esas buenas
practicas. Los informes que presentan de
estudios que se han hecho en Francia,
Holanda, Reino Unido, muestran el enfoque
de la practica y no el enfoque de la norma,
pero en este momento por la coyuntura,
muchos estan preocupados por la norma y
eso desenfoca la discusion central.

Cambiando de tema, usted lleva un
tiempo trabajando en la construccion de
modelos econométricos de alerta tem-
pranay riesgo de quiebra empresarial.
Cuéntenos un poco ¢en qué consiste
esto?

Ese es un proyecto que arrancé en
el afo 99, el cual empezd primero mi-
rando el sector de energia y luego se ha
ido ampliando a otro tipo de sectores.

El proyecto tiene que ver con el tema de
aseguramiento y lo que busca es encontrar
una forma de que la informacion financiera
o la informacion reportada a las entidades
de supervision permitan identificar alertas,
no problemas sino alertas. Un modelo de
supervisiéon moderno no solamente esta
disenado a partir de la intervencion de la
empresa, porque si es asi la posibilidad de
intervenir es tardia. Ya cuando el problema
es muy grande, es obvio y hay que hacer la
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“EN LA SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES,
QUEES TAL VEZ LA QUE TIENE A SU CARGO UN
MAYOR NUMERO DE EMPRESAS, ESTE MODELO YA
SE IMPLEMENTO COMO PARTE DE LA SUPERVISION
Y ESTE MODELO ES COMO EL PUNTO DE
ARRANQUE DEL PROCESO DE SUPERVISION”

intervencion. Un modelo de estos esta mas
enfocado a trabajar una llamada atencion
tempranay a tiempo. Basado en la infor-
macion financiera lo que hacen estos mo-
delos es tomar una muestra representativa
para ver como el comportamiento de los
indicadores permite identificar tendencias
y alli habria que ir a hacerse las peguntas
adecuadas. Muchas veces es disminuir
la muestra en una que tenga indices de
alerta para hacer un analisis mas detalla-
do sobre eso. En la Superintendencia de
Sociedades, que es tal vez la que tiene a
SuU cargo un mayor nimero de empresas,
este modelo ya se implementd como parte
de la supervision y este modelo es como el
punto de arranque del proceso de supervi-
sion, entendiendo este como: una primera
version de andlisis macro de informacion,
luego, con esas alertas, un andlisis mas
micro del sub grupo de empresas, y sola-
mente en el momento en que se haga la
verificacion de ese analisis micro, entrar a
pensar en posibilidades de intervencion.

¢ Como se haria esa intervencion?

Son diferentes niveles: el primero es
simplemente andlisis de datos, el segundo

es una visita muy pedagogica para informar
lo que se encontrd y preguntar a qué creen
que se debe eso. En algunos casos puede
que obedezca a un proceso de expansion
y otros en cambio no se habran dado
cuenta de la situacion hasta ese momento;
y luego, cuando la situacion es demasiado
grave, es decir, uno ve que reiterativamente
y afo tras ano va a apareciendo la misma
alerta y no hay mejoramiento, es cuando
se les dice que deben entregar informacion
mas detallada de lo que estan haciendo.
La Superintendencia también tiene su
figura en el tema de insolvencia, hemos
llegado en algunos casos a pensar que
precisamente ese marco de insolvencia

a favor del desarrollo de la empresa, es
sano adoptarlo en un momento adecuado.
Algunas de las empresas que se vieron en
ese problema, que fueron visitadas por la
superintendencia para entender qué era lo
que estaba pasando, tomaron la decision
de entrar al marco de insolvencia y lograron
salir adelante porque de forma temprana
entraron al marco y no habia una degrada-
cién econdmica demasiado fuerte donde
ya no hay nada que hacer. %%
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EL PERSONAJE - |Il Cumbre INCP

De izquierda a derecha: Dr. Humberto J. Fernandez,
Dr. Hugo Ospina, Dr. Manuel Lopezlage y
Dr. Hernando Ortiz.

k

De izquierda a derecha: Dr. Edison A. Rosas,

Dr. Humberto J. Fernandez , Dr. Hernando Ortiz,
Dr. Luis J. Montafia, Maria del Mar Montes,
Vanessa Fernandez y Dra. Jafitza Parra.

De izquierda a derecha: Dr. Humberto J. Fernandez, 4
Maria del Mar Montes, John E. Ortiz y Vanessa Fernandez

De izquierda a derecha: John E. Ortiz, ¢
Dr. James H. Bedoya, Dr. Edison A. Rosas,
Maria del Mar Montes y Vanessa Fernandez.
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