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PrROLOGO
PALABRAS DE LOS COOPERANTES

CESA

“Si me dices, olvido. Si me enserias, recuerdo. Si me involucras, aprendo”.
Proverbio chino

Hablar de este libro es hablar de algo que va mds alld del Gobierno
Corporativo: es entender el rol que el mundo académico desempena
en el dambito empresarial y concebir que si es posible construir vinculos
de relaciones complementarias entre la Universidad, la Empresa, los
Gremios y el Estado. Hablar de este libro significa abatir las tradicio-
nales “torres de marfil” en que se han convertido muchas instituciones
educativas y demostrar la importancia de la excelencia como propdsito
esencial de ser Universidad; significa creer que la investigacién tiene
como propésito entender y aprender de las realidades de nuestro sector
empresarial y de la sociedad. Hablar de este libro es volver la mirada a
ese grupo mayoritario del sector empresarial colombiano que asi como
padece tantas necesidades, cuenta también con una importante cantidad
de relevante informacién, y amplios conocimientos para compartir. Por
estas y otras indiscutibles razones, hablar de este libro es volver a los
origenes del CESA y a su misién fundacional.

E1 CESA, creado en 1974 por un grupo de empresarios, ha tenido
como misién formar el mejor talento humano para el sector empresarial
colombiano a partir de una arménica integracion entre teoria y practica.

[11]
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Se trata de formar lideres y empresarios que, entendiendo los temas de
empresa en sus distintas dreas funcionales, sean capaces de traducir el
conocimiento en accién y, por ende, en la construccién de desarrollo
productivo. Adicionalmente, el CESA se creé con la firme conviccién
de que el conocimiento empresarial es util a las empresas y se alimenta
de las realidades que ellas viven diariamente tanto en el dmbito regional
como nacional. Hoy, mas de 37 afios después, tenemos la certeza de
que esto es no solamente posible, sino indispensable, para que el pais
pueda aprovechar su nueva ventana de crecimiento, y fortalecer por
igual a la pequefia, la mediana y la gran empresa con el fin de hacerla
mds competitiva y productiva en un entorno global y desafiante.

A través de este libro el CESA pretende abordar uno de los temas
de mis alto impacto y divulgacién en la actualidad: se trata del Gobierno
Corporativo, término que muchos utilizan y pocos realmente conocen 'y
practican, al punto que se ha convertido en lo que los norteamericanos
suelen llamar “buzz word’, es decir, una palabra atractiva que ademids
suena mucho, pero de la cual se desconocen su contenido y aplicacién
real. Adicionalmente, este libro hace posible que un tema aparente-
mente concentrado en la gran empresa pueda hacerse evidente, y serle
util también a la pequena y mediana empresa. Dicho de otra manera,
esta publicacién sirve de vehiculo para democratizar el anilisis e im-
plementacién del tema en las compaififas que representan la mayoria
del sector empresarial colombiano.

Este documento, Hacia la implementacion de buenas prdcticas de
gobierno corporativo en sociedades cerradas, perfectamente alineado con las
necesidades del sector empresarial, es el resultado de un sélido proceso
de investigacién en Finanzas Corporativas, en conjunto con entidades
gremiales y empresariales, cuyo propésito principal es compartir mejores
practicas de gobierno corporativo. La investigacién fue adelantada por
Maria Andrea Trujillo y Alexander Guzmdn, profesores del CESA,
y se constituye en una sélida herramienta que académicamente fija
derroteros claros a empresas cerradas y de familia para avanzar en sus
estrategias de mejoramiento en el “gobierno”, sefialdndoles los procesos
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de apertura a aquellas oportunidades que habrin de darles mejores
resultados de gestion en el futuro.

Sin embargo, si bien su foco de accién son las sociedades cerradas
(pequefias y medianas empresas), el libro brinda a las grandes em-
presas, y a cualquier tipo de organizacién que quiera ser exitosa en el
cumplimiento de su misién, elementos de juicio adicionales al abordar
temas de su interés como el “acountability” empresarial, las asimetrias de
informacién y el rol de los equipos directivos en su trabajo articulado
con la administracién.

Finalmente deseo resaltar el valor de construir este documento
con el apoyo de entidades como Confecdmaras, quien cuenta con la
colaboracién del CIPE,la SECO yla Cdmara de Comercio de Bogotd,
entidades representativas en el pais que son paradigma del avance en el
tema del gobierno corporativo. Sin duda alguna, esta llave de entidades
promotoras del texto y de entidades realizadoras del mismo, hacen de
este documento académico y empresarial un aporte relevante al sector
productivo colombiano.

De esta forma, el CESA reitera una vez mds su compromiso con
la investigacién aplicada al tema financiero, y hace publico su interés
de contribuir desde la ciencia para que la sociedad pueda acceder al
saber académico. Esto con la intencién de que el conocimiento sea
mds pertinente, mis cercano a sus directos usuarios, y no solamente
aquel que se comparte exclusivamente en las comunidades cientificas
o académicas, que suele inundar las revistas cientificas, pero que no se
irriga responsablemente a quienes directamente lo habrin de utilizar.
Se trata, como ya lo dije, de que haya una perfecta armonia entre teoria
y practica.

José Manuel Restrepo Abondano
Rector

Colegio de Estudios Superiores de Administracién -CESA-

[13]






CONFECAMARAS

Las empresas cerradas de caricter familiar componen un alto porcentaje
del tejido empresarial colombiano; el emprendimiento, la innovacién
y la competitividad se inician en este tipo de companias que, ante la
celebracién de acuerdos de libre comercio, deben enfrentar los retos de
un mundo competitivo y globalizado.

Estas empresas son importantes generadoras de empleo y riqueza
en las regiones y en el consolidado nacional, y su sostenibilidad se en-
cuentra amenazada por riesgos inherentes a las relaciones familiares en
su gestién, asi como por la imposibilidad de obtener recursos financieros
que materialicen sus proyectos de inversién a mediano y largo plazo.

En efecto, el crecimiento de las empresas cerradas y familiares se
encuentra limitado por sus restricciones para la atraccién de capital,
sus dificultades para acceder al financiamiento bancario, o a otras op-
ciones como los fondos de capital privado, los “dngeles inversionistas”
o el mercado publico de valores. Es claro que todas estas fuentes de
financiacién exigen a los empresarios garantias en el manejo adecuado
de los recursos y un nivel de confianza y profesionalismo que solo resulta
posible mediante la implementacién de practicas de buena gobernanza

empresarial.

Como respuesta a esta realidad, Colombia inicié en el afio 2008
un proceso de mejoramiento de sus empresas cerradas de caricter fa-
miliar y, como primer ejemplo latinoamericano y quinto en el mundo,

[15]
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cuenta desde 2009 con un conjunto de recomendaciones de Gobierno
Corporativo para empresas cerradas y familiares contenidas en una
Guia, para cuya elaboracién se consulté la realidad del empresario, y se
buscé resolver sus problemas caracteristicos de gestién, confiabilidad
y sostenibilidad.

Para la implementacién de estas recomendaciones Confecdmaras,
con el apoyo del Centro Internacional para la Empresa Privada -CIPE-
y el Programa de Cooperacién al Desarrollo Econémico del Gobierno
—SECO-, concibié un proyecto para la implementacién de la WP al
interior de las PYMES del pais. Asi, con la co-ejecucion de las Camaras
de Comercio de Bogotd, Barranquillla, Cali, Bucaramanga, Cartagena
y Santa Marta, se desarroll6 una metodologia de implementacién de
esta Guia, se formaron mis de 60 consultores capaces de aplicarla, y
se llevaron a cabo jornadas de sensibilizacién para empresarios y para
financiadores de empresas en crecimiento, como los fondos de capital
privado.

Uno de los impactos de estas iniciativas ha sido la implementacién
de las recomendaciones de esta Guia en empresas pioneras, que han
valorado el aporte del buen gobierno corporativo para su competitividad,
y por supuesto, para la continuidad de su negocio y la conservacién de
sus relaciones familiares.

Los resultados de los procesos de implementacién analizados en
este libro son un ejemplo contundente para derribar los paradigmas
segun los cuales el Gobierno Corporativo solo resulta aplicable a las
grandes empresas que acuden al mercado publico de valores.

El entendimiento del gobierno corporativo como una herramienta
necesaria y aplicable para las PYMES requirié del aporte objetivo de
la Academia, que con la dedicacién de sus investigadores ha hecho
posible contrastar los principales aspectos desarrollados en la WP,y la
teoria general del Gobierno Corporativo, con las pricticas de gober-
nanza de empresas colombianas de carcter cerrado y familiar, que han

[16]
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participado de los programas de desarrollo empresarial brindados por
las Camaras de Comercio.

Este libro es el resultado del apoyo constante de los 6rganos de
cooperacion; del aporte del sector privado por medio de las Cdmaras
de Comercio, representadas por la Cimara de Comercio de Bogotd,
cuyos consultores facilitaron la implementacién de estas practicas de
gobierno corporativo; de la conviccién de los empresarios que genero-
samente han compartido sus experiencias con el equipo investigador y
editor, y por supuesto, de la Academia representada honrosamente por
el Colegio de Estudios Superiores de Administracién -CESA-, cuyo
interés y compromiso con la generacién de empresarios transparentes
y competitivos lo ha llevado a conformar un grupo de investigaciéon y
una cdtedra que desarrolla temdticas de gobierno corporativo.

Este documento, elaborado por los investigadores con el acompa-
flamiento del Programa de Gobierno Corporativo de la Confederacion,
comporta un andlisis tedrico y empirico del desarrollo del gobierno
corporativo en empresas cerradas, que facilita la comprensién de su
relevancia y la forma como se hacen realidad las buenas practicas en
el contexto empresarial colombiano; asi, los interesados en la soste-
nibilidad y en la competitividad cuentan ahora con esta nueva herra-
mienta que representa un aporta para la consolidacién de una cultura
de la prosperidad en el marco de la transparencia y la responsabilidad
empresarial.

Julidan Dominguez Rivera

Presidente

Confecamaras

[17]
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Durante mis de diez afios el CIPE (Center for International Private
Enterprise) ha apoyado los esfuerzos de Confecdmaras para mejorar los
estindares de gobierno corporativo en Colombia; su misién ha sido
alentar la creacién de instituciones orientadas a establecer y mantener
democracias enfocadas en el mercado, e incrementar la participacién
del sector privado en el proceso democritico. Entonces, ;dénde encaja
un mejor gobierno corporativo en el amplio marco de fortalecer las
practicas democraticas?

Se requieren diversas condiciones para hacer viable la democracia;
algunas de ellas van mas alld de los requerimientos basicos de unas
elecciones libres y justas, de la libertad de los medios de comunicacién
y de un poder judicial independiente. Altos niveles de corrupcién y
falta de transparencia llevan a los ciudadanos a tener dudas respecto
de la equidad de los sistemas econémicos y politicos, por eso, cuando
las entidades publicas y privadas logran una mayor transparencia con
respecto a sus actuaciones y resultados, proporcionan a los ciudadanos
mejores herramientas para supervisar y controlar el cumplimiento de
las normas del sistema democratico. En este sentido los negocios des-
empefian un papel vital promoviendo una cultura de transparencia, de
rendicién de cuentas y de equidad basada en los principios de gobierno
corporativo.

La prictica de los negocios en Colombia puede y debe servir de
modelo para gobernar tanto las instituciones como otras dreas de la

[19]
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sociedad civil, por lo que promover los valores democraticos en las
empresas es una de las mejores formas de erradicar la corrupcién y
mejorar el desarrollo democratico, econémico y social. El convenio del
CIPE con Confecdmaras para construir un mejor gobierno corporativo
en Colombia ha sido implementado a través de una serie de proyectos
desarrollados en los ultimos afos, y ha contribuido notablemente a
incrementar la conciencia al interior del sector privado respecto a la
necesidad de promover la transparencia e impulsar las buenas practicas
en los negocios.

En los primeros afios estos proyectos ayudaron a conseguir un
primer nivel de conciencia en la comunidad empresarial respecto a la
importancia de buenos estindares de gobierno corporativo; alentaron
la consolidacién de ideas al interior del sector privado con el liderazgo
de las organizaciones participantes y contribuyeron, ademads, al desa-
rrollo de reformas legales que fueron la clave para generar la adopcién
de estdndares en determinados sectores como las empresas listadas, las
empresas de propiedad del Estado, y las compafiias de seguros, entre
otros. Lo anterior se logré a través de la realizacion de actividades de
concientizacién tales como la publicacién de varios volimenes sobre
buenas précticas de gobierno corporativo, la promulgacién de cédigos
pais, la realizacién de foros internacionales, el reconocimiento a lideres
empresariales, el desarrollo de programas de entrenamiento, asi como a
través del uso de paginas de internet, y foros y boletines virtuales. Otras
actividades, tales como la capacitacién a periodistas y la divulgacién de
informacién, también contribuyeron a estos esfuerzos.

El mayor impacto de los proyectos adelantados por el CIPE y
Confecdmaras se ha visto reflejado en la creciente disposicién de las
instituciones publicas y privadas, particularmente organismos de su-
pervisién como la Superintendencia Financiera y la Superintendencia
de Sociedades, para presionar por mejores estindares de gobierno
corporativo. De forma gradual las empresas han empezado a percibir
el valor de adoptar estindares de gobierno mds fuertes y aceptados
internacionalmente.

[20]
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E1 CIPE celebra el lanzamiento de esta publicacién como un paso
crucial para obtener el apoyo y el entendimiento del publico respecto
de la importancia de lograr mejores estindares de gobierno corporati-
vo. Este libro tiende un puente entre el complejo mundo del gobierno
,,corporativo y las empresas, con el animo de avanzar hacia un mejor
entendimiento sobre la importancia de su incorporacién a la politica
publica; mas atn, alienta el respaldo publico para desarrollar un mejor
gobierno corporativo como parte integral del proceso democratico, a
la vez que profundiza y amplia el progreso que Confecimaras ha al-
canzado hasta el momento.

John Zemko

Director Regional para América Latina y el Caribe

Center for International Private Enterprise (CIPE)

[21]
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Para el Gobierno Suizo, a través de su Programa de Cooperacién al
Desarrollo Econémico -SECO-, es fundamental promover la imple-
mentacién de buenas practicas de gobierno corporativo en paises socios.
Los instrumentos de cooperacién econémica de Suiza estin enfocados
en el fortalecimiento de la gobernanza econémica publica y privada,
con el fin de mejorar el clima de negocios para el sector empresarial
local y fortalecer la competitividad internacional.

En este ambito, consideramos que los temas de gobierno corporativo
y de responsabilidad social empresarial son herramientas clave para
cualquier tipo de empresas con una visién de gestién de riesgos, de
planificacién estratégica, de creacién de valor y de sostenibilidad del
negocio a largo plazo. De hecho, la gestion empresarial se refiere a cémo
conducir adecuadamente el negocio de una empresa, mientras que la
“gobernanza’se refiere a garantizar que la vigilancia de dicha gestién sea
eficiente. Es claro que cada empresa necesita ambos procesos, aunque
la estructura de gobernanza adecuada no sea la misma en el caso de
una empresa inscrita en la Bolsa o de una PYME familiar, y aunque
los sistemas de gobernanza “apropiados” sean parte de un proceso de
mejoramiento continuo al nivel de cada empresa. Al final del dia, el buen
gobierno del sector empresarial es una propuesta de valor claramente
relacionada con la creacién de empleo sostenible, el mejoramiento
del acceso al crédito, y el desarrollo de mercados financieros. En otras
palabras: se trata de una estrategia de desarrollo sostenible.

[23]
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Suiza ha venido apoyando mis de 25 programas de promocién
de gobierno corporativo en paises en desarrollo y de Europa del Este
en asociacién con la Corporacién Financiera Internacional, Grupo
Banco Mundial —-IFC—, o de forma bilateral desde finales de los afios
noventa, con un enfoque de desarrollo de c6digos nacionales de gobierno
corporativo y de capacitacién institucional a nivel de reguladores e ins-
titutos nacionales de gobierno corporativo. Suiza es también miembro
fundador y uno de los donantes mas importantes del Foro Global de
Gobierno Corporativo, el cual desarrolla herramientas practicas sobre el
tema, capturando experiencias exitosas de diferentes regiones del mundo
(en ocasiones solo disponibles comercialmente) y compartiéndolas a
nivel global, todo con un objetivo de desarrollo.

No es, entonces, una coincidencia que Suiza siga apoyando in-
centivos de gobierno corporativo en Colombia, un pais que ha venido
trabajando activamente en el tema en los Gltimos 12 afios, empezando
por las reformas de las condiciones de emisiones para empresas gran-
des, la Ley de mercado de capital (Ley 964 de 2005), siguiendo con el
Codigo Pais de Mejores Pricticas Corporativas, y més recientemente la
Guia colombiana de gobierno corporativo para empresas familiares y cerradas.
Todo este trabajo de fondo, liderado por Confecimaras, la Cdmara de
Comercio de Bogotd y la Superintendencia de Sociedades, constituye
un terreno fértil para nuevas iniciativas enfocadas en la gestién del
conocimiento y la generacién de un paquete critico de buenas précticas
empresariales, especialmente en empresas cerradas y familiares, que
frecuentemente se enfrentan con crisis de sucesion, conflictos internos
y, mas generalmente, con problemas de gestion estratégica.

Una de estas nuevas iniciativas es un programa liderado por Con-
tecimaras desde 2011, con el apoyo financiero de Suiza y de CIPE, que
busca acompafiar la implementacién de buenas pricticas de gobierno
corporativo en empresas familiares y cerradas teniendo como base la
Guia colombiana. Dicho programa se centra en la constituciéon de un
sistema de capacitacién préctica para empresas cerradas y familiares a
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través de la red de cdmaras de comercio en el pais, en la sensibilizacién
de los actores econémicos y en el desarrollo de incentivos para que el
sector financiero reconozca en sus andlisis de riesgo las buenas practicas
de gobierno corporativo de dichas empresas.

El impacto potencial de este tipo de iniciativas locales apoyadas
por la cooperacién internacional depende también de la continuacién de
esfuerzos de informacién, de comunicacién y sobre todo de educacién
en gobierno corporativo. Es precisamente alli donde este libro juega
un papel clave, profundizando varios temas especificos de procesos de
gobierno corporativo en la realidad cotidiana de las empresas familiares
y cerradas colombianas.

La “desmitificacién” del tema es un objetivo importante de esta

. . » , . . « . . » .
publicacién, dado que el término mismo, “gobierno corporativo”, si-
gue generando confusién y malentendidos. El valor agregado de este
documento es por tanto la presentacién de casos reales de la realidad
empresarial colombiana y la formulacién de recomendaciones practicas
a través del prisma de las experiencias internacionales y de las buenas
practicas que ya existen en el pais. Si el lector empresarial reconoce su
empresa en la descripcién de muchas de las situaciones practicas, se
habré logrado un impacto decisivo: aterrizar el tema al nivel operacional.

Thierry D. Buchs
Jete de la Cooperacién Econémica
Programa de Cooperacién al Desarrollo Econémico en Colombia
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El concepto de gobierno corporativo tiende a asociarse comudnmente con una
tematica pertinente sélo para las grandes empresas. Por lo anterior, el objetivo
principal de este libro es sustentar que las buenas prdcticas en los negocios son
aplicables y beneficiosas no sélo para ese tipo de empresas, sino que son por lo
menos igualmente valiosas para sociedades cerradas y de familia. Puesto que esta
obra estd dirigida al publico en general, y aunque su contenido tiene en cuenta la
estructura tedrica desarrollada a partir de lainvestigacion en gobierno corporativo,
el lenguaje utilizado se enmarca en el contexto empresarial constituyéndose en
una herramienta dtil para los empresarios, a quienes invita a la reflexion acerca
de laimportancia que representa el gobierno corporativo para todas las empresas.
Los diferentes capitulos abordan el papel de la junta directiva, las asambleas
de accionistas, la revelaciéon de la informacién, el control de la gestién y las
particularidades de las estructuras de gobierno en empresas de familia.

Esta publicacion, que emerge en el marco de los convenios establecidos entre la
Confederacién Colombiana de Camaras de Comercio (Confecamaras), The Center for
International Private Enterprise (CIPE), The Swiss Secretariat for Economic Affairs
(SECO - Confederacidn Suiza) y el Colegio de Estudios Superiores de Administracién
(CESA), presenta una discusién hilada entre la teoria relacionada con el gobierno
corporativoy lavivencia empresarial. Para cumplir con este objetivo se realiza una
exposicion de los conflictos de intereses que hacen necesaria la implementacién
de buenas prdcticas de gobierno corporativo, se presentan las recomendaciones
realizadas por organismos multilaterales y nacionales al respecto, y se resaltan
las ventajas ofrecidas por la aplicacion de estrategias que permitan mejorar
dichas practicas. Para apoyar la discusion tedrica se hace alusién a la experiencia
de seis organizaciones pioneras, y al acompafiamiento de sus consultores en la
implementacion de buenas practicas de gobierno, las cuales hacen parte de la
iniciativa que viene desarrollando Confecamaras, apoyada por las Camaras de
Comercio de Bogota, Cali, Barranquilla, Bucaramanga, Pereira, Cartagenay Santa
Marta, en sociedades cerradas colombianas para la implementacion de buenos
estandares de gobierno.
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